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ESTABILIDAD Y ‘TIPO DE CAMBIO REAL*

CDr. Luis Garcia Mantiney
~Académico de mimero

Cl

A raiz de los reclamos que vienen creciendo (julio 92) en
torno a la situacion del tipo de cambio real. sucle afirmarse
que no cabe esperar que en Ia prcbentc década se de un nivel
de éste, similar al que se reglstro en la dvcada del 80, carac-
terizada por la fuga de capitales. '

A cste respecto, y en abono de la misma tesis, se afirma
que desde 1o vigencia del plan de C()n\'er’tlbllld'ld no hay fuga
de capitales sino una 1nu)rpurdr,10n macuv'a de éstos; ademas,
la mayor productividad que, se daria cn la produccién de los
bienes abiertos a la (omp(.tencm externa Cn comparacién con
la que se registraria en la producuon de rubros no expuestos
a esta competencia, junto con la 1ncxmtenua de retenciones a’
la exportacién, tendrian como conaecuencm que el tipo de cam-
bio real de Lqulhbrm sea huy menor qup el de la década pre-
cedente.

En lo concerniente a Ios afios m_hent't 10 primero gue hay
que corregir es la creencia en la permanencia; en cada uno
de estos anos, del (rommmntm del tipo de cambio real. Se dan,
por el contrario, luertes ASIII‘](,'EFIE[H Al comienzo de este pe-
riodo (1980), durante la wgencn de la denominada “tablita

cambiaria”, método destinado a lngmr la reduccién gradual de
la mﬂacum el tipo de cambio lcal {medido en este tr abajo como

la relacion entre la variaciin del tipc de cambio nominal vla

de los precios C()mblnddOS doméstices, y teniendo en cuenta
la evolucidn de los pr Lc:u&,_combnmdos_en los EE.UU.) experi-

* Comuaieacidn presentada en la sesidn privada del 5 de ugesto de 1992,
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menté una fuerte declinacion, ya que la inflacién domdéstica
en dalares fue 2,9 veces la inflacién internacional. Cabe re-
cordar las protestas que en esc entonces se dirigian al ctado
modelo de estabilizacian, haciéndolo responsable del llamado
“petraso cambiario”, reflejado en la magnitud del déficit comer-
cial de esc afio, que llegd a los 2.900 millones de délares.

Si bien el mencionado modelo de lucha contra la inlla-
cién se derrumbé formalmente a partir de abril'81, la verdad
es que la fuga de capitales (estimulada por la incertidumbre
politica y por los cfectos del deteriore del fipo de cambio real)
habia comenzado en la segunda mitad de 1980, y s¢ pudo fi-
nanciar a través del endeudamiento externo. En 1981 y 1982
e dio un fenémeno inverso al comentado para el inicio de la
década, ya que sc produjo una deflacidn interna en délares
de! 52,2% y del 39,1%, respectivamente, en tanto que la in-
flacion internacional aleanzd al 9,8% y al 4,09%, tambicén res-
pectivamente.

En 1983 retorna, al compés de una politica camhbiaria
disefiada para reducir ¢l ritmo de una inflacion en ascenso,
una inflacién interna en délares que es 14,5 veces la inflacion
de los ER.UU.. En 1984, restablecida la normalidad
institucional, se puso en practica otra politica cambiaria, para
revertir la magnitud de esta discrepancia, Esto llevé a una
deflacién doméstica en délares del 9,6%, pero acelerd consi-
derablemente, junte con una pelitics oficial de indexacién sa-
larial, el ritmo de la inflacién en la moneda local, Ia que pasoé
del 422.7% en 1983, al 655,2% cn 1984 (indice de precios com-
binadas en ambos casos).

A mediadoes de 1985, ya cerea de Ia hiperinflaciin, ¢l go-
bicrno aplicé ¢l Plan Austral, ¢l que giraba en torno al anclaje
del tipo de cambio nominal, como factor basico de
estabilizacion, lo que encuentra su explicacién en ¢l hecho de
14 influencia relevante de la incertidumbre cambiaria, en la
formacién de las expectativas inflacionarias. La inercia
inflacionaria por un lado, y el descense de la inflacion en los
EE.UU. hizo que nuevamente reaparecicra una inflacion in-
terna en délares, 7,1 veces superior al nivel internacional.

En 1986 v 1987, frente a renovadas presiones para me-
jorar el tipo de cambio real, se retorna a una politica de ajus-
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tes cambiarios superiores a-la tasa de inflacién medida en la
moneda doméstica, lo que lleva, nuevamente, a' una deflacién
interna en délares (—10,6%, y —8,4%, respectivamoente), junto
con un rehrote de la inflacidn en australes. o

En 1988, asociado con ¢l Plan Primavera {destinado a re-
ducir la tasa de inflacién en la moneda lacal), se da la mas
intensa inflacién interna en délares de la década (57,8%). EI
fin de este plan (febrero'89) ——acelerado pur la previsible de-
rrota del gobierno en la cleceidn presidencial de mavo'89—
desencadena expectativas inflacionarias de tal magnitud, que
cenducen a la hiperinflacion; y a la més alta deflacion en dé-
larcs de la cconomia argentina de la déeada del 80 {(—55,5%),
que fue [a registrada en 1989:- - .~

El resultado neto del-periodo 1980/89, muestra una
deflaciéon en délares del 68,7%,:frente a una inflacién en los
EE.UU., para igual lapso, del 56,1%. El promedio anual
acumulativo de esa década es de una deflacidn del 5,4% en
Argentina, y una inflacisn del 4.6% en EE.UU.. El tipo de cam-
bio real de la referida década (medido de la forma seiialada)
crecid, pues, a un ritmo anual acumulativo (promedio) dol
17,4%. . T S )

Bl andlisis de lo acaccido en los afios ochenta en torno’
al tipo de cambio real, pone de relieve, ademds de la asimoetria
ya schialada, dos conclusiones bdsica: 1) los anog ¢n los que
s¢ dio una fuerte deflacién en dolarcs, estdn vinculados con |
una gran declinacion en la. demanda de dinero duoméstico, ox- -
presada en presiones de. consideracién en ¢l mercado
cambiario; y, 2} los afios cn los quey por ¢l contrario, se pro-
dujo una fuerte inflacion en dolares, son :aquélln}; en los gque
se ulilizé ¢l ajuste del tipe de cambio nominal, como instru-
mento de una politica gredualista de reduccion de la tasa de
inflacién, A

El inicio'de la década del 90 pone de relisve un fenome-
ne unico en el tema cn consideracién. En efecto, en 1990 s’
verificd una inflacién interna en délares del 300,4%. lo que
cquivale a 65,3 veces la inflacién de los EE.UU, 1a que fue
cn ese ano del 4,6%. ;Cual fue la politica que produjo tal
revaluacion de la moneda doméstiea on ol mercado cambiario?:
la combinacién de una politica monetaria restricliva (mangjo
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fiscal de caja), con una flotacion casi limpia del tipe de cam-
bio.

En efecto, la segunda experiencia hiperinflacionaria (ene-
ro-marzo'90) redujo el stock de dinero (M1), al igual que lo
hizo la primera cxperiencia de este tipo {abril-juli¢’89). Pero
osta ultima licuacién fue reconstituida por la monelizacién que
se dio como consccuencia del plan B.B. (Bunge y Born). La
que se din en ¢l primer trimestre de la actual década, por el
contrario, no fue seguida por una politica deliberada de
reconstitucién del stock de dinero, sino que este proceso fue
confiado al mercado, ¢n el convencimiento que la recesion trae-
ria como consccuencia una deflacién de los precios cxpresa-
dos en la moneda doméstica. Dicho de otro modo, la
remenetizacién vendria no por un aumento en la cantidad
nominal de dinero, con un crecimiento leve de los precios (mé-
todo tradicional), sino a la inversa, es decir, por un crecimiento
suave de esta cantidad nominal, combinado con una fuerte baja
en los precios nominales. Isto no se dio, por la subsistencia
de una mentalidad indexatoria en la sociedad.

De cualquier forma, la desconfianza suscitada por ¢l no-
torio retraso en la cotizacién del délar, mis el axtraordinario
nivel de la tasa pasiva de interés cxpresada cn délares
(154,4%, tasa anualizada correspondiente al periodo abril-di-
ciembre’90) Jlevé a una presion compradera en el mercado
cambiario, que determiné un fuerte ajuste del tipo de cambic
nominal, y la caida del Ministro de Economia.

A partir de 1a vigencia del Plan de Converlibilidad (abril
'01), habiendo sido estatuido por ley el nivel superior del tipo
de cambio nominal, 1a convergencia entre la inflacién interna
y la externa asume un cardcter imperativo. A este respecto,
en los primeros quince meses del citado plan, la inflacion in-
terna en dolares fue del 15,7% frente a una inflacidn de los
EE.UU. del 2,4%.

Sin embargo, si bien cste desfasaje es importante, no hay
que olvidar que al comienzo del citado plan —no nbstante lo
que sucle afirmarse-- el tipo de cambio real habia creeido un
36,9% al cabo del periede comprendido entre el comicenzo de
la década de! 80 y marzo 9] incluido.
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Como puede apreciarse en el examen de Lo acontecicdo en
la déeada, a corto plaze s¢ da un conflicto entre la estabilidad
y el tipo de cambio real, conflicte mas agudo cuando se trata
de un programa gradualista de estabilizacién, que cuando se
pone cn prictica un programa de shock, El motivo es que ¢l
primero revierte lentamente las expectativas inflacionarias,
¢n tanto que ¢l segundo lo hace drasticamente, aunque sub-
siste ¢n este ultimo caso, una cierta inercia inflacionaria.

El plan de convertibilidad e¢x un plan de shock, pero la
citada inercia ha conducido, al cabo de los primeres quince
meses de aplicacidn, a la mencionada divergencia entre los
precios mmternos y externos en délares. Bien es clerto, no obs-
tanie, que cl gobierno ha dispuesto una serie de medidas de
desregulacion, tendientes a mejorar ¢l tipo de cambio real, en-
tre las que se cuenta la eliminacion de los derechos de expor-
tacion. N )

En cuantoe al dispar ritmo de crecimiento de la producti-
vidad de Ins sectores transables y no transables de la econo-
mix, su fundamento radica, precisamente, en que la compe-
tencia externa es un factor que acelera Ia productividad o la
eficienuia en ¢l uso de los recursos. Es necesarie tener en cuen-
ta, sin embargo, que déste es un.procese que Hleva tiompo, por
lo que su incidencia no es rﬁuy relevante a corto plazo,

En lo que hace al movimiento de capitales, su flujo posi-
tivo no incide en ¢l tipe de cambio real a través de la dismi-
nucion del tipe de eambio nominal, dada la vigencin de una
banda de fletacién, sino que su efecto sobre el mismo se da
vin la presidn que yeree sobre los mercados, 1a expansion de
la base monetaria que origina, _

En resumen, el conflicto de corto plazo, entre estabilidad
y tipo de ciunbio real; solo puede encontrar una solucién so-
clalmente aceptable, si se produce un sistemiitico incremento
de Ia productividad, tanto ¢n ¢l sector publico como en ¢l pri-
vado, que torne factible una estructura de precios relativos
no generadora de prestones sectoriales que abran el cauce parn
nuevas explosiones inflacionarias.
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es posible utilizar plenamente la informacion y conocimiento
difundidos en toda la poblacian.

EEE S

Hasta su fallecimiente, acurride recientemente, el pro-
fesor Hayek fue Presidente Honorario del Consejo Consultivo
de ESEADE (Escuela Superior de Economia y Administracién
de Empresas) ¥ Académico Correspondiente de esta Corpora-
cidon, designado bajo la presidencia de José Heriberto Martinez.
En octubre de 1958, antes de aparecer la revista “Ideas sobre
la Libertad”, el profesor Hayck me hizo llegar, en mi caricter
de Director de la misma, una carta muy estimulante de la cual
extraigo el siguiente parrafo: “Nada puede ser mas importan-
te en este trance por el que atraviesa ol mundo, que abrir los
ojos de la gente sobre los grandes resultades de la conexidn
entre la libertad politica y la libertad personal. Vuestro pais,
a comienzos de una nucva ¢época ticne todas las oportunida-
des para desempefiar un papel rector en esos esfuerzos. Pue-
de estar seguro que todos mis esfuerzos mids sinceros y cor-
diales acomparfian la tarea que usted y sus amigos realizan”,

F. A. Hayek obtuvo sendos doctorades en Derecho y Cien-
cias Politicas en la Universidad de Viena. Fue cn ella Direc-
tor del Instituto Austriaco para el Estudio de los Ciclos Tn-
dustriales. En 1931 fue designado profesor de Economia y Es-
tadistica en la “London School of Economies”. En 1950 ocupé
ia catedra de Ciencias Morales y Sociales ¢n la Universidad
de Chicago. Cuando cn 1962 regresd a Europa, fue designado
profesor de Economia de la Universidad de Friburgo. Fue
miembro de la Academia Britdnica y laureado con numerosos
doctorados honoris causa.

Tuve el privilegio de conocer personalmente a Hayek cn
los Estados Unidos en el afio 1950, En aquel viaje, conoci pre-
viamente en Nueva York al profesor Ludwig von Mises por
intermedio de la Srta. Vada Horsch, a la sazdn Directora Eje-
cutiva de la National Manufacturers Asotiation. En aquella
ocasidn, Mises me habld largamente de su estrecha relacidn
intelectual con Hayek, con motivo de mi proyectada visita a
Chicagu, en cuya Universidad, como dije anteriormente,




HavEr: LA EVOLLCION DE SU PENSAMIENTO. . . 1

-1

Hayek tenfa entonces su catedra. Cuando llegué a mi hotel
en Chicagu, encontré una invitacion para almorzar con el
eminente profesor en la Universidad. Crei que se trataba de
un almuerzo de varias personas y, con gran sorpresa, descu-
bri que no habia olros invitados. Fue asi como tuve la gran
oportunidad de escuchar su esclarecedora conversacién duran-
te tres horas. En un momento dado, me anuncié la aparicién
de su famoso libre “The Constitution of Liberty” y cuando eché
mano a mi libreta de apuntes para tomar neta. Hayck con una
sonrisa me detuvo y me dijo, “este libro est4 en preparacion ¥
saldra aproximadamente dentro de 10 afios”, cosa que efecti-
vamente ocurrid, (esta obra fue traducida luego al castellano
con el titulo “Los fundamentos de la Libertad”), Recuerdo con
profunda gratitud la ayuda intelectual que recibi de Miscs y
de Hayek y el honor que me hicieron incorporindome a la
Mont Pelerin Society, de la que ahora soy miembro vitalicio.

* ko

Con motive del fallecimiento, ocurrido este afio, del gran
pensador contemporaneo que fue Friedrich A. Hayek, mucho
es lo que se ha escrito sobre él y no siempre ajustandose a la
realidad. Por lo pronto, FHayek no fue desde el comienzo de
su vida intelectual un defensor de la filosofia de la libertad.
Paso su juventud en Ausiria, lugar de su nacimiento, y luego
vivi§ 20 afios en Gran Bretafia, donde adopté la nacionalidad
inglesa; alli adhirid a los principios socialistas y participd en
las rcuniones de lu sociedad Fabiana. Bstuve posteriormente
10 afios en los Estados Unidos, para radicarse en los iltimos
tiempos en Friburgn, Alemania, donde terming su existencia,
Antes de abandonar Gran Bretaiia para trasladarse a los Es-
tados Unidos, y gracias a la influencia esclarecedora de su
macstro, el profesor Dr. Ludwig von Mises, se operd en él una
profunda transformacién de su pensamiento que lo hizo abju-
rar del socialismo. Hayek reiteradamente reeordaba agrade-
cido la benéfica influencin que ¢jercié sobre su peansamicnto
el gran macstro.

En 1957, se fundé en Buenos Aires ¢l Centro de Estu-
dios sobre ln Libertad. En aquel entonces, yo estaba en Was-
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hington como Ministro Conscjero de la Embajadn Argentina
y me tocd, en nombre del Centro de Estudios Argentino, invi-
tar a Hayek a dar conferencias en Buenos Aires, que Luvie-
ron lugar ese mismo afio. Una de sus disertaciones fue pro-
nunciada en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, cuya sala
fue desbordada por ¢l numeroso piblico en aquel acto memo-
rable que tuvo gran repercusion periodistica. Dos afos des-
pués, en 1959, nos visitd von Mises. Pronuncié aqui seis con-
ferencias que tuvieron lugar en el Aula Magna de la Facul-
tad de Ciencias Econdamicas de la Universidad de Buenos Ai-
res, gracias al apoyoe del entonces Pecano William Chapman.
Las seis conferencias fueron seguidas con mucho interés por
un puablico selecto que colmd el lugar; incluso en los pasillos
se colocaron parlantes donde profesores ¥y alumnos también
pudicron seguir atentamente las exposiciones del maestro. Es-
tas fueron resumidas y publicadas por ¢l diario “La Prensa” y
luego editadas por ¢l Centro de Estudios sobre la Libertad con
el titulo Seis Conferencias en Buenos Aires. Mis tarde, los
textos completos fueron editades en inglés y lucgo traducidos
al castellano por la Union Editorial de Madrid, con el titulo
“Seis Lecciones sobre el Capitalisimoe”.

Entre Ias muchas y valiosas colaboraciones de Haycek
para ¢l avance de ia ciencia econémica y la correcta interpre-
lacion del liberalismo genuinoe, se anuncié poco antes de su
muerte la publicacion de sus Obras Completas, cuyo primer
volumen titulade “La fatal arrogancia, los errores del Socia-
lismo” aparecio recientemente en castellano, editado por la
Unién Editerial de Madrid. 12sta obra estd teniendo mucho
éxitn entre los estudiosos de la libertad que desean completar
sus argumentos para defenderla de las acechanzas de los

totalitarismos,

Las doctrinas del positivismo legal se desarrollaron en
oposicién a la tradicidon imperante durante 2000 uiios. Al res-
pecto, se refiere Hayek a la concepeion de la ley natural, que
da la correcta respuesta a las mdas importantes cucstiones
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morales y sociales de todos los tiempos y en todos Tos lugares.
Las numerosas escuclas que adhieren a la concepeidn de Ia
ley natural, sostienen cada una dii't_zrentcs teorias, pero todas
cllas tienen en comun que se refieren al mismo problema, es
decir, estdn de acuerde en la existencia de reglas de condue-
ta que no son frute de decisiones legislativas deliberadamen-
te claboradas, sine de principios preexistentes en los que sc
apoya el derecho natural. Es deeir, todas las leyes positivas,
para ser vilidas, deben cstar en armonia con ciertas reglas
de conducta anteriores y superiores, gue no han side estable-
cidas por los hombres sino por el derecho. Segun la ley natu-
ral ese derccho precxistente proviene, en el caso de quicnes
tienen creencia religiosa, de una inspiracion divina: de todos
modos, en cualquier caso, segin la ley natural, cse derocho
anterior y superior es inherente 4 la'ingénita dignidad dc! ser
humano y a su razén.* it .

La antitesis del reconocimicnto del derecho natural, es
el positivismo juridico que rechaza los principios cn que se
apoya el ideal del gobierno de 1a ley natural, que es respetuo-
sa del derecho preexistente. Los principios del positivisme le-
gal se oponen eategéricamente o la limitacion del poder del

¥ Cube agui poner de resalto que TInyek, en sus disquisicienes sobro lo nifu-
ral y lo artificial, destnea que, 1 su juicio, la dicotomia enire ambos conceplos
que algunns pretenden, es falsa, Pers, lo csencial del pensamicnte de Havek
snbre fa ley natural, puede oxtracese de la signienle citd gue aparece en la
nota nimero 62 al pié de la pagina 34 del voluncn 3 de su obra "Deorechn,
Legislaciin y Libertad™ {1inicn Fditorial, Madrid): "La lox, clare estid, ni es in-
alterable realidad de 1o naturalezn ni s tampocs frate de racionsd elaborn-
cion. s el resultado de un proceso evolutive que engendrn un sistemn norma-
tive er virlud de su propia constante interrelacidn con ol mutante orden en el
que el enmportamiento humano evoluciona, sistema qué procede claramente
distinguir de éste”. Este enfoque se complementa con el andlisis que ol mismn
autor hiee en el apéndice A titulade "Natural” frente o "Artificial”, pagina 214
de su reciente trabajo titulado "La fatal arrogancia, Los errores del socialis-
mo”. Al rendirle homenaje acertado al razonamiento de Adam Smith v Adam
Ferguson. el pronuneiamiento de Hayek resvita categorico en faver del orden
espontines y, en definitiva. a los efectos Driiclicns, su posicidn es equivalente
ala de los fus naturalistas. Con criterio liberal, dejando sicmpre whierta la
puerta al progreso en todos lus temas, [Tnyek subrayas Ia importancia del avanee
de la ciberndiiea, » sea de I teoria general de los sistemas.



20 ALBERTO BENEGAS LyNCH

legislador. Scbre las extralimitaciones del poder del legisla-
dor, viene a! caso recordar la reciente sancién de la grosera
ley con la que el Parlamento aleman, legalizé el infanticidio;
segun esa ley liberticida que viala el derecho a la vida, el abor-
to no es un homicidio y estd plenamente justificado cuando la
mujer decide interrumpir el embarazo.

En ningin otro pais, como en Alemania en la segunda
mitad del siglo pasado, el positivismo legal se impuso de ma-
nera tan contundente, Fue en diche pais en el que el ideal del
gobierno de la ley justa, fue despojado de su contenido real.
El concepto correcto de la ley justa, fue reemplazado por una
concepeién puramente formal, que sélo requiere para su vali-
dez que toda accion del estado sea autorizada por la legisla-
tura. Es decir, “la ley” que debe obedecerse, es sélo aquella
que es establecida por cierta autoridad que la declara legal.
O sea que el problema s¢ reduce al tema de la legalidad, ain
a espaldas del derecho. Al final de la centuria pasada, se ge-
neralizé la afirmacién en Alemania que el ideal
“individualista” es cosa del pasado y ha sido vencide por los
poderes creativos de las ideas nacionales y sociales. Antes del
estallido de la Primera Guerra Mundial, en Alemania liegé a
aceptarse que sobre la base de la legislacién, al Estado mo-
derne le estd permitido hacer cualguier cosa, sin limitacién
de ninguna cspecie. Y esta nocion absolutista es la que sucle
provocar en los pueblos el legitimo derecho a la resistencia a
la opresién. ;

Hayek recuerda y expone con claridad magistral las cir-
cunstancias en que después de la Primera Guerra Mundial las
doctrinas basadas en el positivismo legal lograron creciente
influencia, atn fucra de los limites de Alemania. El Profesor
H. Kelsen se encargé de provocar con su llamada “teoria pura
de la ley”, el eclipse de todas las tradiciones que limitan la
accién del gobierno, Las ensefianzas de Kelsen fueron recogi-
das por todos los reformadores que consideran las limitacio-
nes tradicionales al poder, un irritante obstdculo a sus ambi-
cienes, que se proponen barrer por completo toda restriccidn
al poder de las mayorias circunstanciales. El nefasto cambio
en ef que colaboré Kelsen, elaboré un coneepto de la libertad
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segun el cual “el democratismo se libera del liberalismo”. Y
este es un punto crucial que los partidarios de Ia libertad se
csmeran para pener en claro. Porque el concepto genuino de
la democracia no consiste en acatar ciegamente la voluntad
de las mayorias, sino en reconocer la importancia fundamen-
tal de esa veluntad mayoritaria para constituir un gobierno
legitimo, pero reconociendo al propio tiempa que esa legitimi-
dad se pierde, tan pronto como el gobicrne surgide de la volun-
tad popular, se extralimita en sus funciones o invade CAMPOS
reservados a los particulares en las sociedades realmente li-
bres. La prohibicién de reelegir presidentes y vicepresidentes,
forma parte de legitimas ¢ indispensables limitaciones a la
voluntad mayoritaria, evitanda as{ caer en el absurdo anti-
democratico de que ¢l gobierno se clija a si mismo. Sobre este
tema, de la concentracién del poder y las necesarias limita-
ciones al mismo en la sana teoria, me permite una pequefia
disgresién. Es comun en algunos circulos ubicar geamdé-
tricamente a las opiniones politicas colocando a la derecha el
fascismo y el nazismo. Sin embargo, y asi piensan autoriza-
dos publicistas en los Estados Unidos, los partidarios de 1a li-
bertad y de la consiguiente limitacion a los poderes del gobior-
na, no deben cederte la derecha a nadie, reservdndola para
los amantes de 1a libertad bajo la ley natural, para dejar que
se amontoncen en la izquierda, todos los pro-totalitarios. como
los nazis, fascistas, comunistas, socialdemderatas, demdéeratas
soctales, etc,

El positivismo legal llega a poner on practica, tal como
ocurrié con Hitler, Mussolini y los comunistas rusos, el con-
cepto de que no deben reconocerse limites a la accién del Ks-
tado, aun cuando esta resulte despitica. Razonando de esta
manera, se llega a ridiculizar el concepto tradicional del or-
den legal, afirmando que esa tradicién os una supersticion
metafisica y que adherir a las teorias de la ley natural, es una
especie de desgracia intelectual. Segun los totalitarismos ci-
tados, el Estado “libre” es aquel que puede tratar como se le
ocurrs a sus subditos. En esta especie de orgia de exaltacio-
nes al poder sin limite del Estado, del gobierno que lo repre-
senta y de los funcionarios que ¢jercen ef poder, en el ano
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1927, ¢l presidente de Ja Suprema Corte Soviética escribid: “El
comunismo significa, no ia victoria de la ley socialista, sino
la victoria del socialismo sobre cualquier ley, por cuanto, con
1a abolicién de las clases y sus intereses antagonicos la ley
desaparecerd por completo”. Mds 0 menos en la misma epoca,
el jurista E. Pashukanis, cuyos trabajes recibicron adhesio-
nes dentro y fucra de Rusia, y que finalmente cayé en des-
gracia y desaparecid, escribia lo siguiente: “La direccién téc-
nico-administrativa, que subordina su accidn o un plan eco-
némice general, se ajusta al método de ja dirceeién directa,
tecnolégicamente determinada, en el marco de un programa
preconcebido para la produccidn y la distribucién”. Liv vieto-
ria gradual de esta tendencia, significa la progresiva extin-
cién de la “ley” como tal, En resumen, al igual que en una
comunidad socialista, no hay Tugar en ¢l régimen autoritario
para relaciones legales auténomas y privadas, solamente ca-
ben en el sistema, las regulaciones en interés de la comuni-
dad, ¢s decir, toda In legalidad se transforma en actos admi-
nistrativos; en reglas fijas dirigidas a lo que se considera “atil”
en opinidn de los jerarcas. En nuestra Argentina, mientras sc
cuestiona justificadamente In falta de independencia del Con-
greso vy del Poder Judicial, los deeretos de necesidad y urgen-
cia, hoy y aqui, seiialan el peligro siempre latente de la con-
centracion del poder en el administrador.

* ik otk

En Inglaterra, segin hace notar Hayek, ¢l apartamien-
to del orden legal tradicional comenzé tempranamente,
mateniéndose durante mucho tiempo dentro de la esfera prdc-
tica, sin atraer mayores prevcupaciones tedricas. Recién en
1915, Dicey pudo sefinlar que “la antigua veneracion por el
orden legal basado en ¢l common law sufrié una declinacion
pronunciada durante los ultimos 30 anos", Mis adelante, ¢n
1929, el Juez de la Corte Hewart en su libro titulado *The New
Despotism” afirmé que la situacidn se habin tornado muy ale-
jada del tradicional orden legal. Su afirmacidn resulti escan-
dalosa, pero no logré mucho cambio sobre la creencia compla-
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ciente de que las libertades de los ingleses estaban protegi-
das por la antigua tradicién. Este libro, segtin hace notar cl
mismo Hayek, fue considerado ¢n su momento un mero pan-
fleto reaccionario, lo cual cs dificil de entender cuando, un
cuarto de siglo después, ne solo organos liberales como “The
Economist”, sino también autores socialistas, sefalaron el
peligro en los mismos términos que lo habia hecho Hewart,

Volviendo a la influencia doe Dicey, c¢s interesante que
Hayck subraya, que cuande dicho autor sestienc que los in-
gleses “estéan gobernados por la ley y solo por la ley”, se rofe-
ria a que los ingleses estan gobernados por los jueces y g6lo
por los jueces, destacando asi la gravitacion de la jurispruden-
cia en la direccion del orden legal, Elle, segun Hayck, pudo
haber sido una exageracién, pero cra un individualismo 8ano,
segun el cual la consccuencia necesaria del ideal de libertad
bajo el orden de Ia ley natural, es precisamente ese individua-
lismo en ¢l que solo los especialistas en leyes, ¥ dnicamente
etlos estan autorizados para disponer acciones coercitivas. Por
clerto no cstdan autorizados a asumir esa responzgabilidad sim-
ples administradores, preocupados por asuntos particulares,
Y cuando surge la pregunta sohre qué significa obrar sin ef
gobierno de la ley justa, ello tiene que ver con la idea de que
no exista ley alguna. Temo, dice Hayek, quc esta cuestion re-
presentn la posicién de 1a mayor parte de las generaciones
jovenes que han crecido bajo la influencin exelusiva de la en-
senanza de los positivistas, No es de sorprender, seialu Havek,
que bajo la influencia del positivisme, en Gran Bretafia di-
rante los Gltimos 20 6 30 arios, se hayan desarrollado muchos
organismos puramente administrativos con peder de control
liberticida sobre la vida privada ¥ la libertad de los ciudada-
nos. .

En los Estados Unidos, ¢l desarrolls en 12 mala direccion
a que se refiere Hayek, no ha ido en saga a lo ocurrido en olras
partes. Y en verdad, el avance cn la mala direccion en mu-
chos aspectos ha sido mayor que en Gran Bretaiia, Y, segtin
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el mismoe Hayek, los abogados socialistas britanicos encontra-

‘ron su fuente de inspiracidn mas en los filésofos legales por-
" -teamericanos que-en los britanicos. El movimiento en la mala
" direccién en los Estados Unidos, jugé un rol similar al movi-
micnto Fabjano en Gran Bretafia y el de los “socialistas de
citedra” en Alemania. Ya en 1921, el distinguido estudioso
nortcamericano de la jurisprudencia, Roscoe Pound, se refi-
ri6 a la tendencia de ésta a apartarse de lo que dicen las Cor-
tes y la ley, para mirar a una justicia sin ley natural, mediante
la revitalizacién de una justicia ejecutiva y atn legislativa,
al compas del crecimiento de fos poderes arbitrarios del go-
bierno. -

La reaccién en Estados Unidos contra el orden legal con-
trolado por las Cortes que fortalecid las drdenes simplemente
administrativas y Ja accién legislativa desbordada, que abre
el camino al totalitarisme, comenzd antes de la Primera Gue-
rra Mundial. Y en este sentido, se le atribuye gran importan-
cia a la actuacion del Senador La Follette, quien ¢n su cam-
pafia para la presidencia en 1924, sostuve en su platatorma
la necesidad primordial de limitar el poder de las Cortes. Los
llamadous progresistas en los Estados Unidos, s¢ convirtieron
en los principales sestenedores del desarrolle de los poderes
discresionales de los organismos administrativos. A fines de
la década del 30, sefiala Hayek, la mencionada caracteristica
de los nurteamericanos progresistas, era tan acentuada que
merecié un creciente apeyo de los socialistas europeos. En
verdad, la actitud de los progresistas facililé el sutil, pero gra-
dual movimiento del sistema norteamericano hacia el socia-
hsmo.

El mencionado conflicto entre el tradicional respeto a la
ley natural y ¢l avance de simples érdencs administrativas
para recmplazar la opinién de las Cortes, llegd a su maxime
en los Estades Unidos en la época de Franklin Delano
Roosevelt. Pero, las tendencias intelectuales anterieres pre-
pararon dicho avance pernicioso. En los afios 20 y antes de la
década del 30, aparecié mucha literatura en apoyo del llama-
do progresismo que opera a espaldas del orden natural. Hayek
menciona al respecto dos cjemplos que ilustran lo antedicho.
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Por un lade, ¢l Profesor Charles G. Haines llevd a cabo un
ataque frontal contra lo que é! llamaba “gobierno de la ley y
no de! hombre”, subrayando que el ideal de la tradicion es ilu-
sorio, afirmando “que el pueblo norteamericanc debicra esta-
blecer el gobiero basdndose en Ia teoria de Ia confianza en el
hombre, en lo que concierne a los asuntos pablicos”. Hayek
menciona que este enfoque es tan contrario a lo que estable-
ce la Constitucién norteamericana, que basta recordar al res-
pecto lo que dijo oportunamente Thomas Jefferson sobre que
“el gobierno libre se basa en el celo y no en la confianza; es ol
celo ¥ no la confianza lo que determina las limitaciones al
poder que establecen las constituciones ... nuestra Constitu-
cidn, consecucntemente, ha {ijado los limites denire de los
cuales, y no mas alld, nuestra confianza puede concederse. En
las cuestiones relativas al poder, por lo tante, no debemos
hacer casc a quienes pretenden que hay que poner confianza
en el hombre, sino sujetar & éste, para evitar sus oxcesos, a
las cadenas que le impone la Constitucién”.

El otro ¢jemplo que menciona Hayek sobre las referidas
tendencias intelectuales es el trabajo del juez Jerome Frank,
titulado “Law and Modern Mind” que aparecié en 1930 y al-
canzd un éxito que para el lector de hoy no es facil de enten-
der. Por cuanto constituye un violento ataque al ideal de la
certeza de la ley, que el autor ndiculiza sefaldndela comoe “una
necesidad infantil de un padre autoritario”. Basandose cn la
teoria psicoanalitica, este trabajo procura simplemente una
cspecic de justificacion al rechazo de los ideales {radiciona-
les, que una generacién no quiere aceptar; esa generacién se
opone a cualguier limitacion a realizar lo que desea la accién
colectiva. Hayek subraya que los jévences que han crecido in-
fluidos por tales ideas, se convirtieron en instrumentos ade-
cuados para servir a las politicas paternalistas del New Deal.

Hacia fines de la década del 30, se manifestd en los Es-
tados Unideos una creciente inguictud respecto a ostas cucs-
tiones, que determiné la formacién de un comité investigador,
¢l Comité Asesor General de Procedimicntos Administrativos.
Las conclusiones de dicho Comité, atin mas que en Inglaterra
diez afios antes, afirmaron la tendencia consignada en el in-
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forme de la mayoria. Esto es, insisticron en sefialar que lo que
¢staba ecurriendo era, no sdlo inevitable, sino que no causa-
ba ningun daiio. El {enor de este informe estd muy bien
descripto en las palabras de Rescoe Pound: “Aunque sin in-
teneion deliberada, fa mayoria s¢ encamina hacia la linea de
pensamiento que sostiene el absolutismo administrativo, fase
de la tendencia al absolutismo en todo el mundo. ldeas
absolutistas que sosticnen la desaparicion de la ley natural,
en una sociedad en la que no habra ninguna ley, o que habra
una sola, consistente en que no haya ley alguna, sino anica-
mente drdenes administrativas; son doctrinas que sostienen
que no hay tal cosa como derechos y que las leves naturales
son so0lo mancras de ejercer la fuerza del estado, siendo las
reglas y los principios del derecho preexistente sélo supersti-
ciones y deseos piadesos. Es decir, son ensefianzas que sos-
tienen que la separacién de los poderes es alpo que guedd
atras, pasado de moda, propio de la manera de pensar del si-
glo XVIII; y que la doetrina del “common law™ que afirma ia
supremacia de la ley natural, es algo obsoleto que sostience que
la ley publica debe ser una “ley subordinada”; ¢s decir que
subordina los intereses del individuo a los del funcionario
publico, de manera que, a dste dltimo, se le permite solidari-
zarse con una parte de la controversia, considerindola de in-
terés publico para darle ¢l mayor valor, ¢ ignorar a la otra
parte. Se trata de una teoria que sostiene que ley es cualquier
cosa reahizada por los funcionarios publicos; o sea que lo que
haga e! oficialismo dominante es ley v debe estar exenta de
la eritica de los abogades. Estas son las bases sobre las cua-
les, eon esa nefasta teoria, deben ser consideradas las propues-
tas de las mayorias.

Sobre este apasionante tema, sefiala Hayek que, afortu-
nadamente, hay signas claros de que, en muchos paises, exis-
te una saludable reaccion contra estas tendencin, la cual se
viene manifstando en las dos dltimas generaciones. Y agrega
que, quizds esta reaccion, es mas notable en los paises que han
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sufrido la experiencia de regimences totalitarios, perque apren-
dieron de ese modo los peligros de aflojar los limites a que
deben sujetarse los poderes del Estado. Atn algunos socialis-
tas, que ne hace mueho no hacian méas que ridiculizar las tra-
dicionales salvaguardas de la libertad individual, asumen
ahora una actitud mas respetuosa hacia la tradicion de la ley
natural. Segin Hayek, pocos han expresade con mds franque-
za su cambio ¢n ¢l referido enfoque, como 1o hizo el distingui-
do filésofo legal socialista Gustav Radbruch, quien en uno de
sus escritos postumos dijo; “Aunque la democracia es cierta-
mente algo de gran valor, ¢l Reichstaat (Poder legislativo
absolutista) es como ¢l pan de cada dia, el agua que bebemos
y el aire que respiramos; y el mayor mérito de la democracia
es que ella sola se adapta para preservar el Reichstaat. Y que
la democracia no necesaria ¢ invariablemente sirve para eso”.
Ello surge claramente de la descripeién que hace Radbruch
de lo ocurrido en Alemania. Probablemente seria mias eierto
segin Hayek, decir que la democracia no puede durar mucho,
a menos que preserve ¢l orden de la sociedad basada cn el
respeto a fa ley natural, '

* & ok

En otros paises continentales, movimientos similares es-
tan en camino. En Francia, G. Ripert hizo una contribucién
significativa con su estudio sebre “La Declinacién de 1a Ley”,
donde acertadamente, llega a la conclusion que “sobre todo
debemuos culpar del abandono de la ley natural a los juristas.
Fueron ellos quienes durante medio siglo se olvidaron del con-
cepto de los derechos individuales, sin darse cuenta que, por
esa circunstancia, al propio tiempo, estaban contribuyendo a
que crecieran las prelensiones de omnipotencia del Estado
policial”. Algunos de esos jueces, s¢ presentaron como progre-
sistas, mientras otros, ereyeron que estaban redescubriendo
la doctrina con Ia que habiase arrasado ¢l individualismo li-
beral del siglo XIX.
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Con respecto a Gran Bretafia, el mismo Hayek hace no-
tar que alli también se escucharon voces que traducen la sa-
ludable reaccidn, y existe una rencvada tendencia en la re-
ciente legisiacion para rescatar el concepto de que siempre las
Cortes son la autoridad mdxima para dirimir las disputas
administrativas. También sc encuentran signos alentadores en
el informe del Comité Investigador sobre los actos guberna-
mentales que recurren a otros mecanismos que dejan de lado
a las Cortes. Ese informe del mencionado Comité, no sélo con-
tiene sugerencias importantes para climinar numerosas ano-
malias y defectos del sistema cxistente, sino que reafirma la
distincién bdsica sosteniendo que, “lo que es judicial es la an-
titesis de lo que es administrativo, y lo que estd en armonia
con el orden de la ley natural es la antitesis de lo que es arbi-
trario”. Y finalmente ese informe afirma: “El orden de la ley
natural sostiene el punto de vista que las decisiones deben
hacerse sobre conocidos principios o leyes preexistentes. En
general, esas decisiones pueden ser predecibles, y el ciudada-
no sabe siempre en qué situacién se encuentra”. Pero todavia
existe en Gran Bretana “un amplio campo de ia administra-
cién que permancee al margen de los tribunales e investiga-
ciones”. En e¢sta situacion, las condiciones se mantiencn tan
msatisfacterias como siempre y el ciudadano esta tedavia a
merced de las decisiones administrativas arbitrarias. En el
proceso a través del cual se ha erosionado el orden de la ley
natural, se pone de manifiesto la urgente nceesidad de una
Corte independiente a la cual siempre se pueda recurrir.

* %k ok

Por cierto que en nuestra Argentina, la decadencia ori-
ginada en la sistemsitica violacién de nuestra sabia Constitu-
cién fundadora, fue influida por et auge, en casi todas partes
del mundo, del positivismo legal. Afortunadamente, ahora y
aqui, la opinidn pablica se inclina cada vez mas a la sana teo-
ria dc la paz y la concordia, basada en el respete a la vida, la
propiedad y la libertad; valores estos consagrades en nuestra
Constitucién de 1853-1860, prenda de unién de los argenti-
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nos. Cada vez mias la opinién argentina quiere un gobiernn
con menos poder y mds controlado.

* & F

Como nota interesante del justificado optimismo en cuan-
to al futuro, Hayek menciona la importancia a escala inter-
nacional, de la llamada “Acta de Atenas”, suseripta en junio
de 1955, en un Congreso en el que una Comisién de Juristas
Internacionales reafirmd ¢nérgicamente ia importancia rele-
vante del orden de la ley natural.

Y para terminar, la siguiente reflexién: Del angilisis del
pensamiento de Hayek, podria quizds concluirse que, en toda
sociedad libre, regida por una Constitucion liberal cumplida
cabalmente, no hay lugar para ningin partido politico que no
acale los principios constitucionales, Es deeir, en esc cuadro
ideal, tos partidos politicos competirian Unicamente para mos-
trar mayor capacidad en su accion de gobierno con poderes
limitados, ¥ no para cambiar el orden social basado ¢n la ley
natural preexistente. Lo cual no significa ausencia de disenso,
porque hay infinidad de temas sobre los cuales cabe disentir
sin alterar la armoenia social. En otras palabras, en la socie-
dad argentina estarian de ese modo todos apeyando v defen-
diendo siempre los principios liberales que garantizan la pro-
piedad privada y la libertad individual y procuran paz y con-
cordin entre las personas.

La Republica exige para su salvacién el reseate de los
principios liberales consugrados e¢n nuestra Constitucién his-
torica de 1853/1860, evitando su reforma y cumpliendo cabal-
mente sus principios reclores.



EL CONTROL GUBERNAMENTAL SOBRE LA
GESTION DEL ESTADO NACIONAL*

Por ol Dr. WiLLiay Lesvie CHAMPMAN
Académico de ndimero

1. Introduceion o

La reciente sancidn de la ley de Reforma de la Adminis-
tracién Financiera y del Control de Gestion del Estado Na-
cional casi coincidié con la finalizacién de mi mandate como
Sindico General Delegado del Area de Audltmla en la
Sindicatura General de la Nacién. :

La experiencia de sicte afios en dicho carge me brindo
la ocasiin de estudiar con detenimiento las disposiciones de
esta reciente legislacidon, que introduce un importante cam-
bio en la estructura de la admmmtmcmn financiera y del con-
trol gubernamental de la Nacign. - .

La presente exposicién no persigue ¢l propdsito de ana-
lizar en detalle los aspectos juridicos de aquellas disposicio-
nes, sino de formular consideraciones acerea de las modifica-
ciones intreducidas en el régimen existente en el Scctor Pu-
blico a {in de prever lo que puede esperarse con la intreduc-
cion del nuevo régimen, _

Mis comentarios se centrardn en los aspectos gque he con-
siderado de mayor significacién, desde ¢l punto de vista del
control gubernamenta!, por la innovacion que ellos implican

1

" Cenierencia pronuneiada en la sesién publica del 30 de setiombre de 1992,
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dentro de lo que ha sido usual en nucstra Administracién
Piblica. '

2. Aspectos terminoldgicos v conceptuales

Previamente a cualquier otra consideracién considero im-
portante cementar sobre el lenguaje que se emplea cn la nue-
va ley, algunos de cuyos términoes intentaré precisar, atn
cuanda lo que diré al respecto, quizd necesite la confirmacién
que deberd surgir de la Reglamentacién que sin duda se dic-
tara proximamente.

Un primer aspecto de relevancia en la nucva ley es el
abandono de la antcrior denominacién de Ley de Contabili-
dad de la Nacion para utilizar la mds adecuada expresién Ley
de Administracion Financiera. En cfecto, la flamante legisla-
cidn no trata simplemente cuestiones de indole contable sino
que legisla sobre los procesos de administracion, es decir, lo
relativo a la gestién de gobierno en la que se empleen recur-
sos financieros,

Al hacer referencia expresa al Control de Gestidn se in-
troduce el cancepto que en la Ley se especifica como un mo-
delo de control integral e integrado. También en cste senti-
do se modifica la naturaleza del contrel que antes ejercia el
Tribunal de Cuentas de la Nacién, que era csencialmente de
vigilancia del cumplimiento normativo y, por tanto de natu-
raleza formal,

La ley no define qué se entiende por modelo de control
integral e integrado pero cabe interpretarlo teniendo en cuen-
ta cl significado gramatical de tales vocablos. Cabe entender
por integral un control abarcador de lo eserncial de toda la
gestién en sus diversas dreas. Por su parte, control integrado
significaria que éste se encara en Lodos sus aspectos pertinen-
tes, vale decir, técnicamente tanto en lo relativo al control
conteble como al operacional.

Un segundo aspecto de importancia es la definitiva con-
sagracidén cn ¢l lenguaje de la Administracion Publiea del vo-
cablo auditoria, término que -hasta su adopeion por el Léxico
Oficial en 1970 cen su actual acepeién valida para la esfera
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de lo contable- mtabq dntes reservado a los qcatoreq castren-
se y eclesidstico. :

Auditoria es una voz usual en la profesion de Contador
Publico, timidamente aceptada en la Argentina a partir de su
mencidn en 1956 en la Ley de Contabilidad y ¢n 1957 en un
decreto de aranceles profesionales. Adquirié mayor predica-
mento en la década de los afies 60, con la adopeién generali-
zada de normas de nudiforia y rcg‘ladq hoy minuciosamente
en todo el pafs a través de la Reselucién Técnica N° 7 (de la
Federacion de Consejos Profesionales en Clenc1a<; Fcondmicas,
como la RT7}. . )

La auditoria fue mencmnada en la Ley de Sociedades Co-
merciales N° 19550 de 1972 aunque solo incidentalmente al
hacer referencia al ium,lonamu,_nto del Consejo de Vigilancia
en las Sociedades Anénimas. Adquirié mayor relevancia en el
planc gubernamental al sancionarse en 1978 la Ley 21801 que
dio a luz a la Sindicatura General de Empreaaq Publicas, de
la cual hablaré mas adelante.

Cabe subrayar que hoy la palabra auditorie ha alcanza-
do plena aceptacién en nuestro pais en el sentido contable,
entendiéndosela como el examen de informacién producida
sobre las operaciones de un ente y schre su situacidn patri-
monial, efectuado con referencia a'las evidencias ¢ elementos
de juicio obtenidos, para producir al respecto un dictamen pro-
fesional independienic y confiable. _

L.a nueva ley, es aplicable no ya simplemente a las cm-
presas publicas sino a todo el Sector Publico Nacional, v se
refiere a auditorias financicras, de legalidad y de gestion.

Debe entenderse por auditorfas finencieras a las comun-
mente llamadas coriables, habiéndose también adoptado cn
la citada Ley, la modalidad anglosajona de referirse a csta-
dos financieros (llamados en'la Ley “contables-financicros”,
tautologia quiza necesaria en nuestro pais por causa de {a cos-
tumbre) para identificar toda la decumentacion que ¢s some-
tida a la auditoria exierna o examen profesional independiente
a la que a su vez llama auditorie financiera.

La mencionada terminologia anglosajona proveca no po-
cas confusiones en nuestro manejo del idiema ya que, estric-
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tamente hablando, financicro en castellano es el adjelive que
se emplea para identificar 1o “pertencciente y relativo a la ha-
cienda publica, a las cuestiones bancarias y bursdtiles”.

Entre los estados contables, aquel que suministra infor-
macién que -para nosoetros- es lo realmente financiero (es de-
cir aquel que expone schre el movimiento de dinero o de re-
cursos “facilmente transformables en dinera”) es el llamado
estado de origen y aplicacidn de fondos, o tamhién estado de
fitentes y usos de recursos liguidos.

En cambio, en ¢l idioma téenico que utilizamos aqui, el
balance es un estado patrimonial, slendo el estado de resul-
tados ¥ el de evolucion del patrimonio neto, estados comple-
mentarios de aquél.

Para los anglosnjones todos ellos son estados financieros
porque exponen cuantias en Lérmines menetarios y, ademis,
proporcionan datos necesarios para la tema de decisiones fun-
damentalmente erientadas 2l mancjo de vecursos dinerarios:
pagar dividendos, ampliar o reducir ol capital, otorgar prés-
tamos financieros, etc.

En suma, la nueva ley incorpera a la terminologia, v a
la seméntica del lenguaje utilizado en Ia Administracidn Pua-
blica de nuestro pais vocablos v connotaciones ne generaliza-
dns antes on ese contexto.

En cuanto a la denominada arnditorie de legalidad, si se
ticne en cuenta que la funcién que desempeiaba ¢l Tribunal
de Cucntas, en el régimen anterior, -<como ya he senalado- era,
en esencia, de figcalizacion del cumplimiento normativo por
parte del drgano fiscalizado, podria suponerse que cn ese as-
pecto no existe ningun eambio, Pero aunque Ltodavia no se ha
definido con precisién aquelln otra cuditoria, cabe sostener
que se trata de algo diferente.

Si bien el voeablo auditorie tiene un seniido gencraliza-
do en cl campo contehic o financiero, en cambio, noe se pusde
decir le mismo de la auditoric de legalidad, Incluso se podria
afirmar que no corresponde denominar asi aguella funcion de
fisealizacion juridica. La citada objecion descansa en ol hecho
de que después de mis de cien afios de ejercicio profesional;
la auditoria contable o financiera ticne un significado preciso
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que no deberia considerarse come de similar aplicacidn a otras
areas. La voz anditoria no es equivalente a revision, verifica-
cidn, inspeccién y lérminos semejantes. Implica un examen
rigurosamente normalizado, sistemdlico, que debe seguir pa-
sos o clapas cuidadosamente pautadas que van desde ol
plancamicento y la organizacion, a través de una ejecueion
programada para concluir con un informe sujeto también a
criterios minuciosamente definidos. '

Nada de esto se ha hecho adn para elaborar una norma-
tiva de funcién que se Hame auditoria de legalidad, si bien
se ha avanzado algo en los 1ltimos tiempos en ¢l disefo de
procedimientos adecuados. Esto incluye lo que on la actuali-
dad tiene singular predicamento y que se ha dado en {lamar
la auditoria de Juicios o de los procesos Judiciales, en 1o civil
¥ en lo penal. Esta surgio con la deteecién de actos de corrup-
ciin en el tramite de ciertos juicios contra organismos de la
Administracién Pablica en los que han estado implicados las
partes demandantes, los letrados de ambas partes e incluso
algin juez de las causas. Pero vale admitir que, por ahora, ia
auditoria de legalidad solo es un concepto simplemente men-
cionado por la Loy de referencis, y ain hay mucho camino por
recorrer antes de que aquella funcién sea reconocida como de
igual jerarquia profesional que la auditoria contable o finan-
ciera. T

La Ley también menciona la auditoria de gestidn, enten-
diéndose por ésta la ejercida para evaluar la eficacia, la efi-
ciencia y la economia de la gestién (faclores que en adelante
llamaré las tres FE de dicha gestion), .

De nuevo nos cncontramos aqui con términos que nece-
sitan ser aclarados. Gestion nos dice, en segunda acepcion, el
Léxico Oficial es “la accién y el efecto de administrar”. A su
vez este vocablo cs en su sentido gramatical sinénimo de so-
bernar, dirigir, mandar, ‘ordenar, disponer y organizar,

Las obras que sobre Administracion han escrito log os-
pecialistas en el tema de manera mas o menos puormenorizada,
definen téenicamente el verbo administrar como constituyendo
lo que en los albores de esa disciplina Fayol sintetizo admira-
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blemente, como el proceso de planificar, organizar, dirigir,
coordinar y controlar una actividad o un ente.

Dicho esto, entonces, se puede concluir gue la auditoria
de gestion es el examen normalizado y sistemitico de la ad-
ministracién de una actividad o ente. Pero si tenemos en cuen-
ta que tampoco en ese terreno se han dictado normas profe-
sionales de reconccida validez y de comprobada preeision -co-
mo ha ocurride con la auditoria contable o financiera- enton-
ces también puede decirse que solo tenemos, por ahora, una
denominacion dada por una Ley sin aportar su concepto téc-
nico. En otrus paiscs se emplean variadas cxpresiones para
la misma cosa: auditoria operacional o de las operaciones, o
auditoria integral, o auditoria de valor por dinero, y diferen-
tes otres nombres que subrayan cudnto falta ain por definir
y normalizar en este terreno.

Corresponde precisar ahora cl significade de los térmi-
nas eficacia, eficiencia y economia de la gestion. Desde el pun-
to de vista dec su significado gramatical, eficacia y eficiencia
son pricticamente sinénimas. Eficacia cs la “virtud, actividad,
fuerza y poder para actuar” y deriva de clla el adjetivo eficaz
que en su segunda acepcién sc aplica a aquello “que logra
hacer efectivo un intento o propésite”.

Por su parte de ¢ficiencia dice el Léxico Oficial: “virtud
y facultad para lograr un efecto determinade”. Por ello, a ve-
ces se emplea como sindnimo de eficiencia al vocablo efectivi-
dad del cual deriva el adjetivo efectivo que quicre decir real,
verdadero, en oposicion a lo quimérico, dudaso o nominal.

Sin embargo ¢l uso de estos términos en la esfera de la
Administracién ha llevado a distinguir la eficacin de la eficien-
cia, caracterizandose aquella como ¢l logro de los objetives fi-
jados para un ente o actividad en particular o sea, con su sen-
tido propio gramatical. En cambio, se enticnde por eficiencia
lo que cumple adecuadamente cen exigentas de buen orde-
namiento, prontitud y esmero.

Asi, una actividad cualquiera, por ¢jemplo, la construc-
¢cién de una obra o ¢l tramite dado a la obtencién de un prés-
tamo -para elegir dos actividades usuales de entes de la Ad-
ministracién Puablica- seran eficaces si sc  alcanzan
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exitosamente los citades objetivos: y seran cficientes si se lo-
gran con toda diligencia, precisién y rapidez. Se deduce de lo
que antecede que una gestion puede ser eficaz pero no eficien-
te. Si bien lo contrario seria algo inusual, e¢s concebible que
se haga algo con eficiencia pero que ello no sea lo planeado
coma meta u objelive, es decir que no sea eficaz.

El requisito de que una gestién sea econdmica entraiia
el empleo de dicho adjetivo ¢n su sexta acepeion gramatical:
“poco costoso, que exige puco gasto”, o sea, con ¢l mayor aho-
rro posible de erogacién dineraria. Dados los otros dos cita-
dos ingredientes requeridos en la gestién de un ente, el agre-
gado del componente de ser eccondmicn, conduce a resultados
que fenderdn a ser descriptos como rentables (si se trata de
entes con fines de lucro) o productives (en caso de no tener
esos fines),

Dicho lo que antecede sobre los conceptos incluidos en
la nueva ley que comento, solo falta para redondear esta sec-
cién de mi exposicidn dedicada a la terminologia y 1a semdntica
del texto legal, hablar del coneepto de control.

La nueva Ley se refiere a dos sistemuas de control del
Sector Publico Nacional: el control interno y ol controf exter-
no. Respecto del vocablo control prevalece, cominmente una
gran confusidon, debido al doble significade del término en ot
fenguaje corriente. En efecto, en primera acepeion control
quiere decir “comprobacidn, inspeccién, fiscalizacion, interven-
cidn™; en segunda acepeién significa “deminio, mando, prepon-
derancin®. -

e los dus sentidos que tiene ¢l término controf. el que
debe considerarse precminente es el segundo. En ¢l lenguaje
cotidiano, vulgar, vs comun decir, por cjempls, que “se Lienc
controlada™ una situacion, una cosa 0 una pursona, para sig-
nificar que cllas se hallan bajo el pleno dominie de 1n propia
voluntiad del controlante.

Por otro lado también se emplea la primera acepeién de
controlar en ¢l sentido de comprobar o inspeccionar. En cual-
quier relacion jerarquica de una autoridad frente a un subor-
dinado sucede frecuentemente que aquel, por ejemplo, orde-
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ne: “controle este decumento o aquella informacién”. Se trata
del mandato de quc algo sea verificado o revisado,

De lo expuesto, se deduce que la palabra controf (asi como
su forma verbal conérelar) tiene dos sentidos que no son si-
milares, pero si estan intervineuladoes, siendo -como he dicho-
preeminente el significado de la citada segunda acepcién gra-
matical, pues quicn tiene el dominio, el mando o la preponde-
rancia en algo, posec la facultad y la autoridad para compro-
barle, inspeccionarlo, fiscalizarloe o intervenirlo, o bien para
hacer que otros lo hagan.

Cahe puntualizar aqui que ¢l Lérmino correcto para la
funcién es control y no conéralor como se empecinan muchos
en decir en la Administracién Piblica y en el fuero judicial
de nuestro pais, con una arcaica creencia de que econtrol cs
un galicismo. De todos modos, contralor en castellano es la
denominacién dada a un funcionario y no a una funcién.

Antes mencioné que en el concepto de administracién se
incluye el acto de controlar, y senalé que ello es coincidente
con la antedicha interprelacién de control como acto deriva-
do del dominio, mando o preponderancia. Asi, pues, ¢l control
de gestion ¢s eminentemente una atribucién de quicn dirige,
del directivo o autoridad o de los rganos colegiados, que con-
ducen en todo organismo. Ellos necesitan cjercer un control
sobre lo que se ejecuta sobre la base de lo planificado, organi-
zado, dirigido ¥ eoordinado por dichas autoridades.

El control consiste, pucs, en recibir o reunir informacién
sobre lo ejecutado, sobre los resultados obtenidos v confron-
tar los datos suministrados al respecto con lo planeado, orga-
nizado, ordenado y coordinade, para determinar si aquellos son
los resultados esperados en término de eficacia, eficicncia y
cconomia {de las ires E).

En los grandes organismos y por supucsio, cn la Admi-
nistracién Puablica, dicho contrel no lo ejecuta en detalle la
autoridad superior, quien dirige, sino que lo llevan a cabo
otras personas on wrgamsmos creados al efecto, quicnes de-
ben infurmar sobre el particular. Por ello es frecuente llamar-
las unidades de Control de Gestidn.

r——q
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Con lo expuesto concluyo esta sceeion de andlisis
terminoldgico y semdntico del texto de la nueva ley v paso a
tratar a grandes rasgos lo que dispone désta en materia de con-
trof.

3. Kl sistema de control interno

La ley establece un régimen de cuatro sistemas de ad-
méntstracion finenciera, presupuesto, erédito pablico, lesore-
ria y contabilidad; ¥ dos sistemas de control (interna y exter-
no). i} sistema de control interno esta constituido por la
Sindicatura General de la Nacion (SIGEN), por las unidades
de auditoria interna (UAD que s¢ ereardn en cada una de las
jurisdicciones vy entidades que dependen del Poder Ejecutivo
(PEN} ¥ las estructuras de control interno (CI) formadas por
los instrumentus de control previo y posterior incorporados en
el plan de organizacion y en los reglamentos y manuales de
procedimiento de cada organismo y de la auditoria interna.

La SIGEN es una entidad con personcria juridica pro-
pia y autarquin administrativa y financiera que depende del
Presidente de la Nacidn. lis un érgano normative de supervi-
s16n y coordinacién. Las UAT dependeran jerdrquicamente de
la autoridad superior de cada organismo y actuardn coordi-
nadas tenicamente por la SIGEN. Empero, 1o autoridad su-
perior de eada jurisdiccion o entidad dependiente del PEN serd
responsable del mantenimiento de una adecuada estructura
de control interno.

Las UAI prestardn un servicio a teda la organizacion a
través de un examen posterior de las actividades financieras
y adnuinistrativas de las jurisdicciones y entidades en que ac-
taen dichas uniduades de control.

En este sistema de control interno se hace maniliesto el
riesgo de confusion de conceptos al que me referf al tratar el
significado preciso de la palabra control.

En efecto, cl eriterio de que Ins UAI respondan ante lu
autoridad superior de cada jurisdiccidin o entidad dependien-
te del PEN, v que aquellas presten un servicio de asesoramien-
fo a toda la organizacién, actuando ex-post de la gestion ad-
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ministrativa, subraya el sentido del control de gestidn reque-
ride por el 6rgano conductor cn el proceso de administracion.
Deriva pues del significado de control como dominie, mando,
preeminencia.

A su vez, el papel de la SIGEN, respecto de su actuacién
como ¢rgano de control dependiente del PEN, implica que
aquella representa a éste en el control de gestién de todos los
organismos de la Administracidn Financiera del PEN, come
parte de la tarea de conduccion administrative que le toca al
PEN.

Por otro lade, en cambio, las UAT son drganos de fiscali-
zacidn, es decir con las tareas propias de auditoria contable y
auditoria operacional mencionadas anteriormente. Lo misme
puede decirse de la SIGEN en su papel de supervisién y coor-
dinacién del desempeiio de las UAIL

También aparece en el concepto dado por la Ley, la no-
cién de control como una estructura constituida por instru-
mentes de control previo v posterior incorporadoes en ¢l plan
de organizaciin y en los reglamentos y manuales de procedi-
miento de cada organismo y de la auditoria interna. Este con-
ceplo es eoncordante con la clasica definicion de control in-
terno que sc proporciona en las obras fundamentales de
auditoria, y que reza asi:

“Comprende el plan de organizacion y todos los méto-
dos y procedimientos que en forma coordinada adopta la ad-
ministracién de un ente ¢ sus dependencias con los siguien-
tes propositos:

a) lograr el cumplimiento de 1as metas y objetivos fija-
dos (es decir segin sefialara antes control de 1a eficecia de la
accion),

b) promover la eficiencia de las operaciones (es decir, lo
yva dicho de control de eficiencia);

¢) obtener adecuada informacién confiable y en forma
oporiuna {0 sca el ya dicho control contable o financiero);

d} asegurar el cumplimiento de las leyes y normas en
vigor (vale decir, el citado control de legalidad);

e) salvaguardar los bienes y otros recursos (en suma, un
efecto natural del centrol de eficiencia)”.

"
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De lo expuesto se hace evidenie que es obligacion de la
autoridad superior de cada jurisdiccién o entidad instituir las
estructuras de control interno como apoyo al proceso de su
propio control de gestién. Las UAI al cfectuar ta auditoria
interna, evaluando la confiabilidad de la informacion finan-
ciera producida por los decisores y los ejecutores, asi como 1a
EEE de la gestion misma, refuerzan la solidez del control de
gestion en su conjunto.

Por su parte, la SIGEN, al supervisar y coerdinar las fun-
ciones de las UAI y (en algunos casos, cuanda lo estime nece-
sario) al efectuar tareas propias de auditoria interna, actua-
rd en apoyo de la precisiin contable, de la legalidad y las EEE
de los organismos controlados, también en beneficio de dicho
control de gestion. _

Con lo expuesto queda evidenciado que cl control inter-
no, mas que un proceso de fiscalizacion (es deeir eritica y cen-
sura de la gestién), constituye esencialmente en la nueva Ley,
un conjunto de diversas efapas constructivas de la adminis-
tracién financiera de los vrganismaos, integrando el concepto
de control de gestion que forma parte de ella. Es un control
fundamentalmente posterior, para promover un cambio de
conductas, con fines esencialmente correctivos v no de pena o
sancion,

Cuando en Ia Ley sc hace referencia a los instrumentos
de control previo incorporados en ¢l plan de organizacién, en
los reglamentos y ¢n los manuales de procedimientos de cada
organisme, tuea un tema que en cierto sentido ha side motivo
de profundos cambios en la manera de encarar el control gu-
bernamental. En cfecto, la funcion que tradicionalmente han
tenido los Tribunales de Cuentas de intervenir previamente
-directamente o por intermedio de sus contadores fiscales, se-
gun correspondicra- los Iibramientes a cumplir por la tesore-
ria general, ha sido considerada unanimemente en los ultimos
Congresos Internacienales sobre contro! gubernamental, como
improcedente pucs el érgano de eontrol no deberia formar
parte de la gestidn financiera misma, con efectos retardatarios
de su ejecucidn, agravantes de una burocracia paralizante,
propia de los peores aspectos de la Administracién Puablica.
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Hay quienes han objetado la eliminacidn del control pre-
vie por parte del érgano fiscalizador, al considerar que aquel
constituia un freno aconsejable contra los abusos del drgano
administrador de los fondes. Tal objecion puede juzgarse in-
fundada, siempre que el proceso de autorizacion y pagoe de
erogaciones se administre debidamente, fijando 1a correspon-
diente autoridad y responsabilidad de los respectivos agentes
de gestién c instituyendo los adecuados instrumentos de con-
trol interno, ¥ las pertinentes auditorias interna y externa.
Los referidos instrumentos son parte de la estructura de con-
trol y constituyen las medidas previas para cvitar los temi-
dos abusos, Bl control posterior a través de la auditoria, tal
como lo requiere l1a nueva Ley es el mecanismo adecuado para
evaluar el funcionamiento de dicho contrel previo.

Por otra parte, debe entenderse que el control “ex-post”
efectuado por las UAT -y en su momento, por la auditeria ex-
terna- no sc autolimita en su funcién fisealizadora, actuando
solamente cuande los hechos ya han sucedido -cosa que se sue-
le eriticar respecto del control posterior- de modo que si tales
hechos fueran irregulares, ya no seria posible corregirlos.

La auditoria no funciona de esa manera. No consiste sim-
plemente e¢n un examen formal de las evidenciag documaenta-
les de los hechos que ya han acaecido. Se tratn de una ova-
luacién en profundidad de los resultados de la gestion admi-
nistrativa. Para ello, pues, debe ser planeada cuidadosamen-
te de modo de abarcar desde ¢l momento de decidirse una ae-
cion administrativa hasta el instante en que se ndvierten sus
efectos. Un ¢jemplo que ilustra este proceder cs la ejecucion
de una obra de magnitud, pour caso, una represa hidroeldéctri-
ca u otro emprendimiento semejante. La auditeria se orienta
a examinar las evidencias del proceso a partir de su
plancamiento y luego a través de la adquisicion de los equi-
nos y otros bienes nceesarios, Ia contratacién de su personal,
la accion efectiva de construccién, los compromisos asumidos,
su financiacién, la recaudacion de los fondos, ¢l pago de las
erogaciones, y concluyende con las evidencias de los resulta-
dos obtenidos.
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Tal comuo se ha seiialado precedentemente, esta clase in-
tegral del procedimiento de control no se fimita « la simple
intervencion de documentacion, sino que lleva al auditor a
tomar conocimiento direcio del funcionamiento del control
interno en cada paso de la gestion desde la inspeceidn de los
planes de ingenieria, ¥y pasando por la vigilancia de la recep-
cidn de equipos y bienes, el sepuimicento del avance de la obra,
Ia determinacion de la exislencia fisica de bicnes y la labor
de los operarios, ingenieros y téenicos, la evaluacion de la efee-
tiva pertinencia de la documentacion de respaldo, juzgando
la razonabilidad de los valores pactados, cte, Todo elio no solo
para determinar la legitimidad de lo informado y de lo actua-
do -ex decir, su veracidad y su conformidad con la normativa
legal- sino también para evaluar las tres E de los procesos.
Pero en tedua esta actividad de examen y verificacion se eva-
lda lu estructura del control interno, de modo de ascgurarse
de que en cada ctapa también ha existido un control previo
operacional, tal como lo dispone la nueva ley.

El control previe que naturalmente se halla incorporado
como paso necesario en la auditoria no ticne, empero, ningiin
efecto suspensorio de la accion que pudiera ser ella misma re-
prochable. El auditor tiene la misiin de informar ¢ la autori-
dad sobre las fallas que detectara en los contreles de la acti-
vidad administrativa examinad:. Por tanto, si aquella auto-
ridad no corrigiera o no rectificara ¢l rumbo desviado que
hubiera tomado la gestion, el informe tendra que ser girado
al nivel de auditoria superior, y a quien le incumba decidir
en definitiva, pudiéndose luego aplicar lus sanciones que ¢o-
rresponda por ¢l drgano pertinente.

El nuevoe régimen de control, pues, no otorga al érgano
superior de control interno -la SIGEN- ni al de control exter-
no -la AGN- facultades de suspender la gestion administrati-
va objetada (atribucién que antes le habia sido dada al Tri-
bunal de Cuentas) sine que lo obliga a informar al PEN v a
la AGN. Las medidas cautelares o represivas corresponderdn
a otras instancias, en el PEN, en ¢l Congreso o en la Justicia,
segtin ¢l caso, como es recomendable para un proceso admi-
nistrativo dgil, una {iscalizacidn cficaz y -en su caso- para
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las correspondientes medidas correctivas o sanciones periinen-
tes.

Un aspecto singular del sistema de control interno insti-
tuido por la nueva ley, ha sido la creacién de la SIGEN, or-
ganismo que no ticne paralele en otros regimenes de control
gubernamental, Se trata de una versidon modificada de la an-
terior SIGEP (Sindicatura General de Empresas Publicas),
érgano de fiscalizacidn, primordialmente de las empresas con
capital mayoritario del Estado Nacional, creado por la Ley
21801 de 1978, madificado por la Ley 22639 de 1982 v regla-
mentado por el Decreto N° 926/88. ’

La SIGETD misma fue una innovacién dentro de la legis-
lacién argentina en materia de control gubernamental. pues
tuvo como aniecedente una de las divisiones de la Corpora-
cion de Empresas Nacionales que existié enire 1974 vy 1978.
Este organismo actud como una especie de “holding” encar-
gado de la coordinacidn, en el maximo nivel, de las empresas
y sociedades del Estado Nacional.

Al disolverse la Corporacidn, su division de Sindicatura,
encargada de la fiscalizacion de dichas empresas y socieda-
des nacionales, se Lransformé en organismo autarquico depen-
diente de la entonces Secretaria de Planeamiento de la Presi-
dencia de la Nacidn, La Ley 19550 de sociedades comerciales
fue la referencia legal complementaria de la Ley Orgiinica de
la SIGEP, reconociéndose asi su inspiracién esenciul en el
régimen de fiscalizacién propio de empresas privadas de la
Argentina (tomado fundamentalmente de Ia legislacién italia-
na).

Como cs sabido, tal régpimen de fiscalizacidon privada es
reconacido generalmente como un rotundo fracase del siste-
ma de control de las sociedades comerciales argentinas. Di-
cha falta de éxito reside en varios factores, los mas importan-
tes de los cuales han side la falta de un real profesionalismo
en la funcién de sindico y en ¢l hecho de que, salvo ciertas
excepciones, los sindicas societarios no han sido considerados
realmente independientes del directorio o de la voluntad ma-
yoritaria de los accionistas,
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La SIGEP. en cambie, se desarrolld con un riguroso
profesionalismo en tres areas de fiscalizacién especializada
que, en los ultimos tiempos de su existencia, actuaron con sin-
gular coordinacion. Las dreas representaban los controles de
legalidad, de auditoria y de gestiin. Es decir se incorporé al
sistemn tradicional de control contable v de legalidad un {ar-
gamenle acariciade anhelo de la escuela italiana de fiscaliza-
eidn empresaria: el Hamado control “del mértto” de la gestion
superior. En cierta medida, este sector de actividades de la
SIGE?P ha side ¢l germen de lo que puede liamarse hoy la
auditoria operacional, vale decir, de la evaluacion de las tres
E de las operaciones cientificas, téenicas y administrativas que
la Ley ha instituido.

Pur otro lado, la SIGEP nunca pudo concebirse como su-
Jeta a la voluntiad de los administradores, directeres, interven-
tores u otras autoridades superiores de las empresas cstata-
les, pues fue la gestion directiva y ejecutiva de ellas el objetlo
mismo de la fiscalizacidn de las Comisiones Fiscalizadoras
designadas por la SIGEP vy de sus equipos de auditoria exter-
na. La experiencia de mds de mil observaciones que en los
catorce anos de actuacion produjo la SIGEP -algunos de las
cuales tuvieron repercusion periodistica y afeetd a miis de un
directivo- ha sido prueba de la efectividad de la accidn de la
SIGEP, de ningiin modo sometida 2 {a voluntad de los direc-
tivos. Tampoco puede ascverarse que la SIGEP actuaba bajo
la econduceion indirecta de los “accionistas” o “propictarios” do
las empresas y sociedades fiscalizadas, es decir de los respec-
tivos ministerios ¥ sccretarias a que pertenecian aquéllas.
Cierto que -como en toda sociedad comercinl- 1a SIGEP debia
dirigir sus informes y dictamenes a tales ministerios o sus
secretarias pero por su Ley Orgianica se hallaba bajo la ju-
risdiccién del PEN, a través de una de las secrelarias de la
Presidencia de In Nacidn, Pero eso no afectaba el actuar in-
dependiente del drgano de control.

Tal situacion llevé en algin moemento no lejano a que un
ministro procurara hacer colocar a la SIGED bajo su jurisdic-
cién pero, paran bien de la necesaria independencia de este
organisme, esc intento no lHegd a consumarse.
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Bajo el sistema de la actual Ley de 1a SIGEN -segiin he
sefialado- esla es dependiente solo del Presidente de la Na-
cién y, por tanto, es independiente de los drganes de condue-
cion de las jurisdicciones y entes bajo su fiscalizacidn.

Es curioso que en la Ley s¢ haya mantenido la denomi-
nacién Sindicatura para este organismo, ya que sus funcio-
nes no se limitardan a las pocas empresas estatales que sub-
sistirdn despuds de las privatizaciones programadas hasta fi-
nes de 1993, Su actividad se orientara principalmente a su-
pervisar la organizacién, el plancamiento, la dotacion de per-
sonal y el desempefio de éste en las UAL Podra también cje-
cutar por si, o per medio de firmas de auditores privados (a
las que también supervisard), audilorias internas comple-
mentarias o en sustitucién de las que pudieran llegar a cje-
cutar las UAL

Cabe subrayar que, en concordancia con el esquema cla-
borado para las UAI, toda la tarea de fiscalizacién por la
SIGEN, abarcara los aspectos de la legalidad, precision con-
table y de las tres E de las operaciones, con énfasis en lograr
la modificacién del comportamientoe objetable que sc hallare
en la gestion de la administracion financiera. Se trata, pues,
de subrayar ol asesoramiento, la accién correctiva, antes que
la punitiva, a través de informes claros y oportunos. La san-
cidn administrativa o la penal corresponderd cuando los au-
ditores identifiquen aclos claramente delictivos o groseramon-
te negligentes o culposos, quedando toda sancién de actos ile-
gales y generadores de perjuicin fiscal, a cargo de otros orga-
nismos.

4. El sistema de control externo

La nueva ley crea la Auditoria General de la Nacion
(AGN) como ente de control externe del Sector Publico Nacio-
nal dependiente del Congreso Nactonal. También tendra
personeria juridica propia e independencia funcienal y finan-
ciera. Sus normas bdsicas y su funcionamiento serdn rogla-
dos por primera vez por resoluciones conjuntas de la Comi-
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gion Bicameral, Parlamentaria Mixta Revisora de Cuentas, y
de la de Presupuesto y Hacienda.

Por su naturaleza, 1a AGN reemplaza a lo que fue el Tri-
bunal de Cuentas de la Nacién, pero con distintas funciones.
En efecto, su competencia se define como “de controf externo
posterior de la gestion presupuestaria, eccondmica, financiera,
patrimonial, legal y de gestion™, En este punto el lenguaje
empleado s¢ asemeja al utilizado respecte del modelo de con-
trol interno, solo que al legislar sobre este dltimo se refiere
solo al contrel “sobre ¢spectos™ de la indole sefatada. Se ad-
vierte que en materia de control externo se¢ ha guerido dar a
su campo de aceidn el mds amplio alcance de la gestién con
diversas denominaciones -algunas de ellas reiterativas v otras
sin significade preciso- con ¢l evidente propdsito de no caer
en posibles imitaciones.

Lo reiterativo -y también confuso- de la cituda enumera-
cidn es que habla confusamente del control de la gestion de
gesticn, confusion gue evidentemente se origing en no haber
explicitado previamente cl significado de dicho controf de ges-
tidn, concepto que he desarrollado en la primera parte de esta
exposicion. Lo AGN no puede comprometerse en lngrar el éxito
de In gestidn a través del control que ejerce el nivel directivo
pucs aquel cs un drgano del contral externo.

En la mencionada enumeracién, (tanto de control inter-
ng como externo) tambidn se refiere al contrel de la gestion
econdmica como dilerente de la gestidn financiere y de la pa-
trimonial. Cabe inierpretar -sin hacer aqui una mavor
fundamentacion razonada, “brevitatis eausa™ que la gestiin
econdmica concierne n lo relativo a la preduecion de bienes ¢
ingresos y al destino de los recursas asi oblenidos (aparte de
lo presupuestario de tales conceptos). A su vez, gestion finan-
ciera (por lo dicho sl referirme a este 1érmine) ataie exclusi-
vamenle a aspectos dinerarios, Lo gestion pairimonial alean-
za a las cuestiones vinculadas con el movimiento de los bie-
nes tangibles del patrimonio nacional.

La interpretacion que antiecede pasa por alto ¢l hecho do
que, desde cierto punto de vista, la gestidn patrimonial es tam-
bién una gestion econdmica y una gestion financiera, y que

]
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dsta -a su vez- tiene efectos sobre aquelia. Por tanto, la Re-
glamentacion deberd definir con claridad los términos emplea-
dos por la Ley.

Aparte de la citada confusién generada por el texto le-
gal cuando habla tauteldgicamente del control de “la gestion
de gestién” empeora las cosas al sefalar que “el control de
gestion” de los funcionarios referidos en el articulo 45 de la
Constitucion Nacional (es deeir, el Presidente, Vice Presiden-
te, Ministros y les miembros de la Corte Suprema y demas
Tribunales inferiores de la Nacién} “sera siempre global v ejer-
cida exclusivamente por las Cdmaras det Congreso de la Na-
cion”. Esto implica que la AGN no hara extensivo su control
de gestién sobre el desempeiio de dichos funcionarios. Por otro
lado, al decir que el control de gestion que ejerzan las Cama-
ras del Congreso Nacional sera global, se presenta otro con-
cepto que también tendra que definir la Reglamentacion. Pue-
de colegirse que se entendera por globe! un control a gran-
des rasgos, sin entrar en cuestiones de detalle, pero ia vague-
dad de este concepto es tal que, induce a suponer que fue con-
cebido sin un cuidadosv analisis de su real sentido.

Cuando la Ley enumera las {unciones de la AGN habla
de auditerias financieras, de legalidad y de gestién, de exa-
minar y emitlir dictamenes sobre estados contables financie-
ros de los organismos de la administracién nacional, y de los
estados contables financierns del Banco Central de la Repu-
blica Argentina, de las memorias y estados financieros y del
grado de cumplimiento de los pianes de accién y presupuesto
de las empresas del Estado. En suma, buena parte de fas fun-
ciones de la AGN serdn de auditoria externa tradicional, para
lo cual puede recurrir a los servicios profesionales de firmas
de auditores que se desempenan en la actividad privada.

Ademas, la AGN estd facultada para realizar exdmenes
especiales de actos y contratos de significacion econdémica, con-
trolar la aplicacién de los recursos provenientes de las opera-
ciones de crédito piblico ¥ exdmenes especiales sobre la si-
tuacién de ese endeudamiento. Este tipo de exdmenes, reci-
ben , téenicamente el nombre de auditorias especiales que co-
munmente concluyen en informes especiales.

e e o
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Para el cumplimiento de esta tarea la AGN fijars los cri-
terios de control ¥ las normas de auditoria externa guberna-
mental. En este punto la Ley introduce el concepto de
auditoria externa integrada aplicable a los aspectos financie-
ros, de legalidad y de las tres E. Sin embargo es notorio que,
a diferencia de lo legisiadn respecto del sistema de control
internn, la ley omite mencionar la auditoria externa integral,
llevando asi a inferir que no habria de cubrir todas las dreas
operacionales de ta administracion, cosa improcedente desde
una perspectiva de control eficaz y eficiente.

De todas maneras, llama la atencién que la Ley prevea
la auditoria externa operacional de los aspectos citados de la
administracion financiera del Estado Nacional. En efecto, se-
giin he destacado anteriormente, ¢l control interno de los or-
ganismos fiscalizados sirve no solo un propisite de fiscaliza-
cion de la legalidad, de la precisién contable e informativa y
de las tres E de la gestidn de los organismos fisealizados, sino
que también apunta al asesoramicato de la conduccién para
permitir la rectificacion de errores en e} proceso decisorio y
¢jecutive, La funcidn supervisora de la STGEN sobre todo el
proceso de administracion y control contribuird al togro de la
necesaria modificacidon de conductas y servird también de ca-
nal informativo dirigido al PEN y a la AGN para dar cuenta
a éstos de situaciones gravemente irregulares y generadoras
de perjuicio fiseal.

En tal sentido, la SIGEN actuard en representacion del
principal y ulterior respensable de la conduccion de la admi-
nistractin gubernamental: ¢] PEN. La misidon de aquel orga-
nismo cs la de determinar que los érganoes de gobierno subar-
dinados del PEN cumplan legitimamente su gestién y estén
de acuerdo con las tres B, informando con precisidn acerca de
ello a quien corresponda. Por Lanto, la auditoria operacional
del érgano de control interno, es eoherente con el objetivo de
evaluar la gestién de los organismos subordinados al PEN,
para cooperar en el logro de los objetivos de éste.

En cambio, haberle encomendado a la AGN -érgano de
contrel externe, que rendird cuenta ante la Comisidn Parla-
mentaria Mixta Revisora de Cuentas- igual misién de
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auditoria operacional supone que las pautas de evaluacian a
ser utilizadas por dicho érgane de control externo pedrian ser
distintas. Estas no necesariamente se ajustarin a las que
pudiera definir ¢l PEN e incluso podrian responder a crite-
rios de la citada Comisidon Mixta o de algunos propios de la
AGN. Esta diversidad de criterios en materia de las tres E de
la gestion del PEN, sin el objetive de modificar metas, politi-
cas v el nivel de desempenio dirigido a ellas, puede llevar a
consccuencias no deseadas. Entre ellas figura el que las dis-
putas propias de la puja electoralista y de las confrontacio-
nes entre partides politicos se filtren en el quchacer de la
AGN, organismo que deberia ser eminentemoente téenico ¢
independicnte de toda cuestion partidista. Por su parte, ¢l
Congreso no ¢s un organismo de gobierno gjecutivo, Dicta las
leyes y dispone investigaciones, pero estas séle pueden corres-
ponder a la indagacion de actos falscados o ilegales, no a cues-
tiones de la EEE de la gestion gubernamental. De hacerlo,
invadiria indebidamente la competencia propia del PEN, por
su naturaleza constitucional.

La actividad privada misma ha dado evidencias de los
limites de la auditoria operacional. Esia ha tenido esencial-
mente el cardcter de un asesoramiente ¥y mias que una
auditoria propiamente dicha ha side un servicio de consultoria
prestado al Directorio de las empresas euando este ha procu-
rado el consejo de cxpertos para solucionar problemas, corre-
gir ineficiencias y lograr cconomias para aumentar la renta-
bilidad. No tendria sentido que el Directorio contara con au-
ditores simplemente para censurar las tres E de su propin
gestion. Excepeionalmente ha sucedido que tos accinnistas ma-
yoritarios (y a veces los disidentes) de sociedades comerciales
han contratado n consullores para hacer una cuditoria
operactonal de la gestion de los Direclorios, la que ha tenido
cierlio sentido de censura, aunque concluyendo con recomen-
daciones acerca de cimo lograr mejoras en la conduccidn, Pero
en este caso, “mutatis mutandi” si se sustituye al papel de ac-
ciontstas por el del PEN (quien es el mandante de la gestion
de gobierno) vy a la SIGEN en reemplazo del consultor
evaluador de la gestion individual de los organismos fisenli-
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zados, concluiremos facilmente que la AGN comoe drgano de
control externo simplemente deberfa opinar en ultima insian-
cia respecto de los informes de la SIGEN y elevar sus propias
conclusiones a las Comisiones Parlamentarias, sin hacer ella
misma una auditeria operacional por su cuenta, por ser ella
improcedente, segiin lo ya sefialado.

Sin embargn, la nueva Ley ha instituido el mencionado
sistema y la eficacia de los resultados que se obtengan de esc
control externe dependerd de la sensatez con que actie cada
organisino.

Se ha criticado que ni la AGN ni In SIGEN tendran la
facultad de observar los actos de los orpanismes fisculizados,
atribucidn que anteriormente poscian ¢l Tribunal de Cucntus
(con facultad de disponer la suspension del acto observado,
quedando a salvo la ulterior insistencia del PEN) y la SIGED
{con facultad solo de solicitar la suspensién de cicrtos actos
observados).

Quiza se le haya dado o la AGN la facultad de efectuar
auditorius operucionales de las tres E de {a gestion adminis-
trativa, para suplir en parte la ausencia de la atribucin de
emitir observaciones pero esta suposicion tambidén parece
irractenal. La nueva Ley también ha eliminado la facultad de
Iniciar juicios de cuentas y de respensabilidad a los funciona-
rivs administradores hallados en falta, pero esto no significa
un aflojamiento de las funciones de control externo sobre los
erganismos fiscalizados. Ademads, la nueva Ley encomienda a
la AGN verificar que dichos organismous mantengan el regis-
tro patrimonial de sus funcionaries publices, para el segui-
micnto de los datos aportados sobre su patrimonio. De ejecu-
tarse como corresponde este contrel también ello es un freno
contra la corrupcion.

En suma, que los controles interno y externo instituidos
por la nueva Ley se orientan a mejerar la eficiencia de la ad-
ministracién financiera del Estado Nacional ¥ a que, a través
de sus informes emitidos clara ¥ oportunamente, se pongan
en conocimiento de las autoridades de los tres poderes, los
actos que merezeian reproche, de modo de sancionar a los
infractores, penar a quienes cometen delitos y remover a los
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incompetentes, torpes y negligentes, por los mecanismos que
deberan instrumentar otras leyes y reglamentos.

Cualguiera fucre ¢l sistema que se instituya en su con-
junio, ¢l éxito que ha de tener para impedir, prevenir y de-
tectar la corrupcidn en el Sector Pablico Nacional, y aplicar
las correspondientes sanciones dependera del nivel profesio-
nal y ético de sus operadores.




EL LEGADO DE ADAM SMITH, ACTUALIZADO.
EL NEOLIBERALISMO*

Maxurn A, TacLk
Académico de ndimero

Quisicra explicar en una breve introduceién las razones
que me han inducido a elegir el tema de esta disertacién.

La Constitucidn de 1853 tienc una filiacién liberal, que
se tradujo en el espléndido progreso alcanzado por ¢l pais en
sus primeros 90 afios de vida organizada, que fueron los de
su vigencia ininterrumpida, En 1943 se produjo un cambio de
180 grados cn la filosofia politica imperante, y ¢l progreso
anterior se convirtié en entumecimiento y paralizacién de la
vida econdmica.

En les ultimos 2 afios, ¢l Ministro de Economia adopto
una serie de reformas, que implicd rehabilitar la orientacién
econdmica abandonada ¢n 1943. La reforma de la Carta Or-
génica del Banco Central pone un cerrojo o la provisién de
fondes espurios que alimentaban la hoguera de la inflacién;
suben las reservas de divisas hasta los 10.000 millones de
délares, el pafs recupera su crédito exterior, desaparece el
déficit crénico de las cuentas fiscales y el alza del indice de
precios, que en julio de 1989 fue el més elevado del orbe, des-
ciende a cifras minimas y controlahles.

Al sefialar estos cambios verificables no tengo la inten-
cién de emitir un juicio de valor. Se puede coincidir o disentir
con ¢llos, pero lo que no cuestienable es que han guardado re-
lacién con la indole de las mutaciones externas producidas en
las grandes naciones en los ltimos 50 afies, durante los cua-

* Conferencia pronunciada en la sesién piblica del 7 de octubre de 1092,
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les, a la vez que rigieron en Occidente -y en gran parte de
Oriente- las instiluciones del liberalismo, los paises que adop-
taron la doctrina recogieron un progreso ccondmicoe §in pre-
cedentes. ;Cudl fue el sello ideoldgico de esos cambios de orien-
tacidn, cuya contrapartida ha sido provocar una crisis tam-
bién inconmensurable en las naciones fieles al socialismo? El
andlisis que seguird, aspira a refrescar datos verificables de
csa evolucion, que nos ayuden a comprender la naturaleza
interna y externa de tales mutaciones.

Ha dicho Madame de Staél que en Francia la libertad es
antigua y ¢l despotismo es moderno. Si la frase era acertada,
habria que abservar que la nacion galica fue la excepeidn, que
contradijo una experiencia histdrica irrefutable: mientras que
e¢n los origenes de la humanidad rigié el mas opresivo
tribalismo, en cuyo seno no imperaban el derecho ni las ga-
rantias individuales, la libertad sélo florecié a partir de la
segunda mitad del siglo XVIIL

El liberalismo, entendido como el afianzamiento de una
libertad protegida por el Estado, sélo cobrd vigencia a partir
de 1776, como un desprendimiento de la Revolucion norteame-
ricana.

El estado de derecho, fundado en el reconocimiento de
la existencia de derechos naturales de los que el individuo es
portador en el acto de ingresar al orden social, surgid en las
instituciones cen el nacimiento de la gran Nacion norleame-
ricana, en 1776. La novedad que intredujo la independencia
de la que no tardé en convertirse en la primera potencia del
orbe, fuc la extension a todas las capas de la poblacion de esa
libertad preservada por los gobiernos.

Si 1o propio del munde antiguo fue la sociedad tribal, en
los tres ltimos siglos Ias instituciones fundadas por la filoso-
fia de la libertad promovieron el trdnsito de la sociedad ce-
rrada a la sociedad abierta, que ha repesade cn la observa-
cién de normas comunes cnemigas de los antiguoes privilegios,
cuya erradicacién hizo pesible la coexistencia de los individuos
en un clima de convivencia y de paz.

Todavia en el siglo XVII pudo afirmar el fildsofo inglés
Thomas Hobbes que “el hombre es el lobo del hombre”. Casi
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mmediatamente, en la misma Inglaterra, dos grandes espiri-
tus, John Locke y David [Tume, destruyeran sin miramientos
esa tradicién enemiga de las libertades individuales, en libros
donde hallamos expresados con belleza y profundidad los fun-
damentos del capitalismo moederno. En efveto, fue Hume el
primere en formular las que serian las bases sobre las que ha
reposado la sociedad capitalista, en el siguiente concepto:
“Aunque los hombres puedan mantener una comunidad pegue-
fia y ruda sin gobierno, les es imposible mantener cualquier
tipo de sociedad sin justicia, y sin la obscrvacion de tres le-
yes fundamentales, relacionadas con la estabilidad de ia pro-
piedad, su transferencia por convenio y el cumplimiento de
la promesa. Por cso, cstas leyes basicas son anteriores a los
gobicrnos”.

Se puede completar este pensamiento del fildsofo sajon.
agregando que los gobiernos surgicron con ¢! vbjetive funda-
mental de que esas leyes tfueran cumplidas.

Dentro de esta floracion de pensadores de gran vuelo
ecupd en lugar preferente en el Siglo de las Luces Adam
Smith, cuyo prestigio emand de haber sido ol fundador de la
clencia econdmica, Por unn extraiin coincideneia. au libro fun-
damental, “La riqueza de las naciones”, vidg 1a luz en 1776, cl
mismo afie de lo independencia de los Estados Unides. Cuan-
do ese libro clave aparcee, Juan Bautistn Say lleva su entu-
siasmo hasta el extremo de comparar ¢l genie de Smith con
el de Newton.

No le hicieron justicia quiencs juzgaron n Smith solamen-
te un ceonomisia de genio, el padre de una discipling unila-
teral. En el pensador escocés, el economista siguis siendo el
voceroe del filosofo y el moralista que ya en 1759 habia pro-
porcionado una clara muestra de su talento cuando eseribio
una obra que tuvo gran trascendencia, su “Teoria de los Sen-
timientos Morales”,

Nacido ¢n una aldea de Escocia en 1723, Smith murié
en Edimburgo en 1790, « los 67 afios de cduad. No contrajo
matrimonio, no se apartd Jamas de los iibros, y su vida trans-
currié apaciblemente, como el reflejo de su temperamento tran-
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quilo y bondadoso. Estudio en Glasgow y se gradué en Oxford,
en cuya universidad fue catedritico durante 12 aiios.

Impresionado por su asembrosa formacién, Charles
Townshed le confié la educacién de su hijastro, el duque de
Buccleuch. Dispensado de la necesidad de ganarse la vida en
la catedra de Glasgow, renuncié e inicié un largoe viaje, Re-
sulta interesante consignar las consecuencias de su permanen-
cia en Francia, porque sus relaciones con algunos escritores
de gran prestigio ejercieron una influencia notoria en su por-
venir.

Su vocacién mundana lo llevé a cultivar a los enci-
clopedistas, haciendo de Francia su segunda patria. Durante
su larga estancia en ella descubrié la afinidad de su pensa-
micento con el de los fisidcratas, y ademas tuvo ocasion de vin-
cularse con Voltaire y Montesquicu.

Cuando Smith se reficre a los fisideratas, quc habian
hecho su reducto en Francia, lo hace en términos reveladores
de sus muchas analogias y coincidencias, “Se irata, escribe,
de hombres de gran sabiduria, cuyos pensamientos son inge-
niosos y profundos. De todo lo que hasta ahora se ha publica-
do sobre economia politica, los fisideratas son los que mas se
aproximan a la verdad, y es este el aspecto que los hace acree-
dores a la mayor atencién de todo estudioso interesadoe en
hacer un examen serio de esta ciencia tan importante”.

Justo es consignar que fueron ellos, y no el pensador es-
cocds, quienes incorporaron al léxico los conceptos de “laissez
faire” “laisscz passer”, derivados de su creencia en la
incuestionable superioridad de esa ley natural. ;Qué otra cosa
que una reivindicacion del “laissez faire” fue la “mano invisi-
ble” de Smith que, segin decin, guia la économia hacia la opu-
lencia por ¢l camino mds corto?

Smith rectificé acertadamente la creencia de los
fisidcratas, segiin la cual sélo la agricultura generaba un pro-
ducto nete. La industria era juzgada por cllos una actividad
impreductiva; no creaba riqueza, sino que limitdbase a trans-
formar los bicnes existentes. La influencia de la fisiocracia se
extinguié riapidamente con 1a muerte del doctor Quesnay, que
habia side su padre espiritual,
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Dos economistas prestigiosos, Juan Bautista Say y Fe-
derico Bastiat, asumieron en Francia la tarca de cubrir, con
las ideas de Smith, el vacie que dejé aquella desaparicion. En
un discurso que Michel Chevalier pronuncié en 1873, atirma-
ba: “Smith ha perfeccionado y completado lo que los fisideratas
realizaron; ha llenado sus lagunas y rectificado sus errores.
Sus conelusiones sc apoyan ¢n la experiencia y se deducen de
un caudal de hechos bien expuestos. Smith ha sido ¢l promo-
tor de un progresoe considerable”.

Tres egregios cserilores le dieron a la flamante doctrina
liberal el impulso que necesitaba para crear el embrién de la
entidad que hoy es la civilizacién occidental. John Locke, en
su libro “Ensayo sobre ¢l gobicrno civil”, puso el germen del
liberalismo politico propiamente dicho cuando proporcioné las
bases a la Revolucidn Inglesa de 1688, de la cual salid consa-
grado el triunfo del Parlamento sobre la Corona; casi inme-
diatamente, Montesquieu extrajo en el Continente, de una
interpretacién controvertida de las instituciones sajuonas, cl
principio de la divisién de poderes, sobre el cual ha reposado
el moderno estade de derecho; a renglén seguido, y como La
culminacion necesaria de esa linea de pensamicnto, Smith
exterioriza la conviceidn de que la libertad econdmica es el
fundamento de las libertades civiles, con las cudles integra una
entidad inescindible.

Si tiene interés recordar a grandes rasgoes el pensamien-
to del fundador de la ciencia ccondmica, no ¢s porque sus
premisas fundamentales conserven, casi al finalizar el siglo
XX, la vigencia que tuvieron en la époea en que fucron for-
muladas. Pucde afirmarse que el liberalismo ceondmico nace
¥ se consolida con su reflexién, pero los 216 ajfios transcurri-
dos desde la publicacién de “La riqueza de las naciones” han
traido aparejados cambios notables en la complejidad de las
instituciones y en la naturaleza de los problemas que en nues-
tros dias deben afrontar los gobiernos si aspiran a preservar
las libertades individuales, que Adam Smith reivindicé apa-
sionadamente, cuando llegé a su apogeo cl auge de la doctri-
na cn Burapa.
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Se ha puesto de manifiesto que ni siguiera existe cons-
tancia de que la voz liberalismo fuera incorporada al léxien
por Smith, comeo la expresion mds representativa de los ras-
gos que desde entonces se atribuyeron a la flamante doctri-
na. En algunas publicaciones se ha sostenido que ella recibig
su bautismo cn las luchas que en Kspafia libraron a comien-
zos del sigle pasado los carlistas y los cristinos, partidanos es-
tos uitimos de la reina Cristina, titulados respectivamente de
absolutistas y liberales.

Tal ausencia de consenso doctrinario ha sido la causa de
que la palabra liberal recibiera en el siglo XX las definiciones
mds diversas, reveladoras de esa heterogeneidad de signifi-
cados, “En Suiza, cscribe Wilhelm Ripke, se denominan libe-
rales aquellos que rechazan las tendencias colectivisias; libe-
rales son en Italia los conservadores antiestatistas, y
significativamente también los progresistas anticlericales, in-
tercsados en no perder su vineulacion con la izquicrda. En
Europa, et concepto tiene asimismo una considerable ampli-
tud, y otro tanto puede decirse de los Estados Unidos, donde
el liberalismo concluyd en los afios 20 por ir adoptando pos-
turas artificiosas. New Deal, fomento del sindicalismo, ccono-
mia planificada, cenlralismo, inflacidn crdénica, tributacién
radical de ingresos y bienes; todo esto y cosas andlogas fue-
ron consideradas por ¢l democeratismo que inaugured ¥ranklin
Roosevelt, manifestaciones de una ideologin que yva no respi-
raba e¢n la misma limpida atmdsfera doctrinaria reinante en
la época de Adam Smith.

Si analizamos la experiencia inglesa advertiremos que,
en algunos periodos, la confusion no ha sido menor. De los
pariidos politicos sajones el que mds se ha inclinade hacia el
dirigismo y la socializacidon ha sido el liberal, con desmedro
de In tradicidn individualista v conservadora, dentro de la cual
han militado desde antano los tories ¥ los whigs.

El Premio Nobel von Hayek se ha rebelado contra la im-
precisién semdntica latente en el lenguaje y los conceptos de
muchos autotitulados “neo” liberales, poniendo de manificsto
la exigencia de practicar en la doctrina un reajuste idealdgico
que restablezea su original contenido individualista. Hayek
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llega hasta el extremo de proponer ¢l reemplazo de la voz §i-
beralismo por vira expresién menos desgastada, extraida de
las fuentes de donde broté la antigua tradicién “whig”, si se
aspira a mantener viva la quinta esencia de la cultura oce-
dental. “Tal vez, escribe Hayek, nuestros conocimientos nos
obliguen a dar una nueva presentacién a la doctrina. Sus fun-
damentos, sin embargo, siguen siendo los mismos que los ‘olds
whigs’ intuyeron”,

Interesa destacar que habiendo sido Smith un liberal im-
penitente, en su reflexién alternaren aciertos y crrores que
silo con el tiempo otros egregios representantes de su linen
de pensamicente fueron descubriendo. Entre ellos ocupa un
lugar preferente el concepto de que el valor de un producto
esta implicite en la cantidad de trabajo que demandd su pro-
duccidn.

La equivocada teoria indujo a tomar el mal camino &
Marx, preporcionandole los elementos de juicio que necesita-
ba para dar apariencias de rigor cientifico al que seria el pi-
Iar buisico de su especulacidn, la teoria de la plusvalia.

Beltran Russell ha iluminado el mecello del problema en
la siguicnte observacion: “jQué ¢s lo que determina cudntos
alfileres tendrian el mismo valor que una cantidad dada de
trigo?. Tendrdn el mismo valor si se ha requerido la misma
cantidad de trabajo para preducirlos.., Si un carpintero em-
plea vn hacer una mesa el doble de tiempo que una silla, co-
brara por la mesa dos veces mis que por la silla, agregando
al precio la diferencia de los materiales empleados.”

Smith, y casi simultancamente Ricardo, sugirieron a
Marx el siguiente razonamicento, gue en su reflexion Ltuvo un
alto contenido politico revolucionario: pueste que ¢f valor de
un bien estd determinado por el trabajo que demandd su pro-
duceidn, jedmo justificar la renta del capitalista?. Hay en el
valor tinal del producto una plusvalia que el empresario sus-
trae indebidamente al trabajador.

La teoria del valor trabajo que Smith fue el primero en
formular expird de mucerte natural en 1871, casi en la misma
época on que Marx publicéd el primer tomoe de su libro funda-
mental, “El Capital®. Tres cconomistas talentosos, Jevons,
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Menger y Walras, demaostraron que “cl trabajo, una vez reali-
zado, no ¢jerce ninguna influencia sobre el valor de un bien;
se ha perdido y para siempre. En el comercio, lo que ha pasa-
do ha pasado para siempre”,

Por consiguiente, la nocién de valor es subjetiva y no
guarda relacién con ¢l trabajo. Una pintura famosa puede
valer tres millones de délares, no porque el artista tardara en
hacerla mds tiempo del que demanda a un modesto aficiona-
do pintar un cuadro mediocre, sino porque hay alguien que
le otorga ese valor y esta dispuesto a pagarlo.

Mis alla de estas disensiones, hubo otro aspecto en ¢l que
Marx rindié homenaje a la especulacion de Smith: fue cuan-
do coincidié con él en ponderar las virtudes superiores del
patran oro cldsico, reconociendo en ¢l el mas efective medio
para preservar el poder de compra del salario. 8i ademis se
salvaguardaba la competencia, los trabajadores hallarian efec-
tivamente preservados niveles de vida superiores.

El curso que ha tomado la historia de los dltimos afios
en el planeta, permite extracr una conclusién: todos los regi-
menes derivados del pensamiento de Marx se baten en reti-
rada, debilitados, no sdlo por el fracaso econémico cuyo pre-
cio ha sido un clevado grado de empobrecimiento, sino por la
pérdida de poder de seduccidén que ejercia ol mito.

Esto lo reconocié ya con elocuencia Ludwig von Mises,
cuando escribié: “La gente frecuentemente califica de religién
al socialismo, y ciertamente, cs la religién de la antodivini-
zacién. El Estado y el gobierno al que los planificadores alu-
den, el pueblo de los nacionalistas, la sociedad de los marxis-
tas y la humanidad de los positivistas son distintos nombres
adoptados para designar al dios de la nueva religién”.

En coincidencia con von Mises, ha podido decir Wilhelm
Riipke que "cl comunismo no es un problema de estémagos
vacios, sino de almas vacias", En efectn, los acontecimientos
histéricos, a la vez que encarceen cada vez mas la ortodoxia
que rehabilita el liberalismo, permiten alimentar ¢cada vez me-
nos esperanzas en ¢l cumplimiente de lus promesas redento-
ras de los ideales redistributivos de Marx.
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¢Qué nos dice la experiencia histérica que ha vivido el
mundo en los iiltimos cinco afies?. Que el socialismo, en cual-
quiera de sus manifestaciones histiricas, no ha hallado ma-
nera de exceder el periodo de las profecias incumplidas. Se
necesitaria mucha ebstinacion o ceguera para desconocer que
la historia de los ultimos 140 afos ha desautorizado de cabo
a rubo los fundamentos de la filosofia de Marx.

Tado ¢l determinismo sociolégico por él elaborado como
una seductora construceion tedrico-cientifica para prever ol
curso de la historia, sc ha desvaneeido; sus augurios no se han
cumplido; su teoria politica ne se ha realizado. Y ha repre-
sentado asimismo un error identificar al perimido régimen
sovictico con el pensamiento de Marx. No pudo interpretarlo,
por la sencilla razén de que ¢l marxismo es la mas grandiosa
utopia de que tengamos memoria. Fue falsa su prediceion de
la gradual polarizacion de la sociedad en dos clages irreme-
diablemente antagénicas; errd cuande se mostrdé convencido
de que la gran empresa estaba destinada a devorar a la pe-
quena empresa; se equivoed al imaginar que ¢l capitalismo era
incapaz de mejorar los niveles de vida de los trabajadores. La
historia tomd un rumbo totalmente distinto del que é) previs.
Ni ¢l eapitalisme se convirtié en socialismo, ni el socialismo
fue la solucidn sofada para elevar al obrero a niveles decoro-
sos de vida.

Desde la perspectiva de la doctrina social de la lglesia,
el cardenal Saliége hizo hace medio siglo un visionario pro-
nastico, que en gran medida se estd cumpliendo en las nacio-
nes capitalistas: “La plaga del proletariado debe desaparecer,
es preciso que desaparezea”. Bsta aspiracién se logrard, no ya
rebajando a las clases superiores a los niveles paupérrimos de
las clases mas humildes, sino elevando a los que maenos Lic-
nen al planoe superior que se ofrece a los trabajadores en los
paises donde el sistema capitalista se realiza con mayor pu-
reza,

Alejado cada vez mas del ideal marxista de la abolicién
de la propiedad, el mundo libre se estd acereando a la meta
de hacer de cada proletario un propictario, estimulando la pe-
quena propiedad mediante el ahorro de las clases populares.
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Hace medio siglo, las acciones de la empresa privada mas
grande del orbe, la General Moetors, estaban en poder de 450
mil accionistas, La participacidn mds elevada era del 1,5%.

Ya nadic en su sano juicio querrd avalar, ¢n el mundo
de nuestros dias, a quienes, en nombre de una supuesta mo-
ralidad colectivista, califican de inmoral la libertad economi-
ca, con desconocimiento de la relevancia dtica que permitio al
sistema reconstruir, en tiempo record, ciudades devastadas por
la hecatombe que concluyd en 1945, concluir con el hambre
de poblaciones enteras, brindar albergue y medios de vida a
millones de refugiadns, dentro de esa atmésfera de libertad y
de dignidad sin Ias cuales las ventajas materiales pierden sen-
tido.

Dije al comienzo que en los 216 afios iranscurrides des-
de la publicacion por 8mith de “La riqueza de las naciones”,
el ideal liberal no ha permanecido anquilosado en posiciones
inmutables. Los inevitables vaivenes de la historia, cambios
¢n las instituciones ¥ en los problemas que debicron afrontar
los gobiernos, desde la segunda mitad del siglo XVITE hasta
la guerra de 1914, fueron carcomiendo los cimientos del sis-
tema de vida que originé en Qccidente la libertad, v de esas
nuevas circunstancias surgicron transformaciones ideolégicas
perceplibles.

El ideal del dejar hacer comenzé a ceder su lugar a gra-
dos de dirigismo cada vez mas acentuados, y el vacie que dejd
la mutacidn estimulé cambios inéditos, El socialismo, admit:-
do per esa circunstancia en el seno de la democeracia, fue per-
diendo su primitiva virulencia revolucionaria, y en algunos
paises del Vigjo Mundo hasta sc le vié asociarse con espiritu
conciliador a los residuas det originario ideal libertador, que
lograron sobrevivir a las grandes mutaciones que trajo apa-
rejadas ¢l conflicto bélico, primero, ¥ la gran depresién mun-
dial de 1929, después,

I.a historia es cambio incesante, y las ideologfas se van
renovando a medida que adquieren plenitud en la mente de
algunes espiritus superiores gue promueven esa renovacion.
Con la mentada crisis del liberalismo se produjo entee las dos
pguerras mundiales, desde 1914 hasta la terminacién del se-
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gundo conflicto en 1945, un vacio ideviagico que sumio al
mundo en un gran desfasaje, que estuvo a punto de producir
una catastrofe de imprevisibles consecuencias, Pensar en res-
tablecer el “laissez faire” en esas circunstancias, era alimen-
tar una quimera inalcanzable.

Muchos grandes espiritus no dudaren de que cra impe-
rioso restablecer ¢l ideal liberal, lo que daria vcasion de
reclaberar ¢l sistema para adaptarle a cambios que lo actua-
lizaran, en un mundo renuente a mirar hacia atras. Hayck,
en un articulo tituliado "Renacimiento del liberalismo" que vié
la luz en 1944, s¢ propuso introducir en la filosofia el adver-
bio “neo”, como la expresiin de un contenido renovado.

Quiso con ello significar que no renacia una doctrina
velusta, sino que florecia una entidad flamante, con rasgos en
parie comuncs y cn parte dilerentes de los del sistema conce-
bido dos siglos antes por los fisiéeratas y Adam Smith.

Para fundar ¢l nueve modelo, ¢l economista austriacn sc
propuso fundir ¢n una ingeniosa combinacién las ensefanzas
de tres escuelas econdmicas concebidas por otros tantos pen-
sadores de vuelo: un inglés, Edwin Cannan, cuya produceion
comenzd a cireular en 1914, y del que fueron tributarios al-
gunos idedlogos de gran prestigio, entre otros Theodnre
Gregory, Lionel Robhbins, Arnold Plant, y Benham. Otra es-
cuela, la austriaca, debic su paternidad al talento de Ludwig
von Mises, del que Hayek fue discipulo, y su contribucién al
afianzamiento del liberalismo acazo no fue igualada, por el
brillo ¥ la seduceidn eon que expuso su doctrina von Miges,
ademas de Hayek. Militaron en esta escucla von Haberler,
Fritz Machlup, Wilhelm Ripke y muches olros que, huyendo
de la influencia politica del fascismo y el nacismo, concluye-
ron estableciéndose definitivamente en los Estados Unidos.

Loos miembros de un tercer grupo, quiza no tan conoci-
dos pero no por eso menos influyentes dieron vida a la llama-
da Escuela de Chicago, y entre sus miembros mds conspicuns
figuraron Milton Friedmann, Henry Simons y George Stigler.
La flamante dectrina cristalizé en la nueva Econemia Social
de Mereado, de la que fue su primer adalid Ludwig Erhard,
que a partir de 1948 asumis el cemando como el esclareeido
intérprete que tanto prestigio cosechd en el gobierno de Bonn.
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Si lo propio del primitivo “laissez faire” fue su adhesidn
a un liberalismo a ultranza, en el renovado sistema creado por
Jos idedlogos de la Sociedad Mont Pelerin el adjetivo social no
tardé en ocupar el lugar que no se le asignd en la version
anlerior.

La innovacidn reconocié por principal protagonista a un
sclecto “team” de idedlogos empenado en vigorizar el sistema,
cuya tarea de reelaboracidn doctrinaria fue tan tesonera como
exitosa. Liberalismo social, y economia social de merceado fue-
ron desde entonces conceptos sindnimos, que dieron una to-
nica actualizada a la doctrina.

Ya en los llamados articules de Diisseldorf, en cuya re-
daccidn trabajé empeiiosamente Wilhelm Réopke, fue visible la
intencién del nuevo modelo de apartarse de algunos de los
postulados basicos del ideal manchesteriane. Y aunque el vigjo
¥ el nuevo sistema se mantuvieran ficles al reconocimicnte de
la sabiduria dc las leyes del mereado, hubo entre ambos una
discrepancia que no se disimuld, Tos neoliberales, en vez de
confiar en que esas leyes actuaran espontaneamente, comen-
zaron a trabajar para hacerlas actuar. No se intentd darles
un nuevoe espiritu, sino influir para que ¢l Estade hiciera mas
rapida y efectiva la transformacién operante de dichas leyes
en la mejor direccién.

Excederia la naturaleza de la evolucién del credo si dije-
ra que en su nueva version se ha atenuado su antigua devo-
cion por el individualismo. A la vez que sigue apuntando sus
armas contra todas las manifestaciones del socialismo, ha to-
mado conciencia del peligro que representa para la buena
moneda y la libertad el ideal keynesiane del pleno empleo,
promovido por métodos monetarios expansivos que recurren
a la inflacién como panacea contra el paro obrero.

Para valerar los peligros que amenazaban a la ortodoxia
monetaria, debe recordarse que en Alemania las fuerzag de
ocupacién no cesaban de recomendar a los jefes militares la
conveniencia de adoptar, por malentendidas razones de sen-
gibilidad social, politicas de plena ocupacion, lo que hubiera
implicado dictar dos medidas complementarias: el control de
precios ¥ la direceidn centralizada de las inversieones.
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Lotre las dos guerras mundiales, la aceptacién con que
fueron acogidas las teorias monctarias de Keynes indujo a
pensar en la posibilidad de organizar un socialismo liberal,
intento cuyo mds prestigioso intérprete fue Benedetto Croce.
El filésofo napolitano planted concretamente las ventajas de
crear un sistema que amalgamara las libertades civiles, juz-
gadas esenciales, con la economia planificada. Sin duda, Croce
no estaba preparado, en una época en que las lincas de sepi-
racion entre el liberalismo y el socialismo eran bastantes con-
fusas, para comprender que esa combinacidn, a la vez que
vigorizaba al socialismo, privaba al ideal liberal de su
insuprimible base econémica. : . :

Con su desafuere, Croce sumaba otro escollo a las tra-
bas intelectuales que representd el pensamiento de Keynes,
quien, a la vez que atribuia a las inversiones incuficientes la
verdadera causa de la desocupacién, sostenia que la paraliza-
ci6n de la vida econdmica era causada por un exceso de aho-
rro, que a su vez se traducia cn una debilidad de las inver-
slones, -
Los defensores de la moneda sana no tardaron en demos-
trar que el diagndstico del economista inglés cra equivocado,
No era el exceso de ahorro la causa de la insuficiencia de las
inversiones, ¢n las cuales anidaba el factor desencadenante
del subempleo. Habia que contemplar dos situaciones diferen-
tes: de un lado se trataba de inversiones insuficientes, no por-
que hubiera un exceso de ahorro, sino por la escasa propen-
sion a invertir, a causa de la gran depresion que dejé la gue-
rra; lo real era que las inversiones eran insuficienies en rela-
cion con las enormes necesidades de la produccién ¥ recons-
truccidn, en circunstancias en que ¢l ahorro era también in-
suficiente. La verdadera causa -adujo Ripke- era gue falta-
ban las inversiones porque escaseaba el capital, que mal ge
poedia suplir recurriendo a la expansién inflacionaria de nie-
dios de pago. .

Tiene interés sefalar Ia indole de las analogias y dife-
rencias entre el esquema manchesteriano y el que CXPUsicron
los economistas alistados en la Sociedad Mont Pelerin. Las dos
versiones exaltaron el concepto de la libertad indivizible, ad-
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miticren la superioridad creadora del mercado, reconocicron
que la propiedad y la iniciativa privada, la moneda sana, el
mecanismo de los precios y la division del trabajo son el fun-
damento insustituible de un orden social de filiacién liberal.

Pera el ncoliberalismo negése a convalidar la antigua
premisa segiin la cual el gobierno, cuanto mas pasivo, mejor.
Disiente de ta crecneia de que cuando el mercado funciona sin
interferencias gubernamentales la formacién de cdrteles es
impensable. En este terreno afirmaban los neoliberales que
el Estado debe desbaratar los monopolios, restableciendo la
campetencia. Juzgaron también justificada la accidn del go-
bierno para influir sobre las indescables oscilaciones del ciclo
economico. No debe sustracrse a la necesidad de frenar ¢l auge
en la fase expansiva y de atenuar los efectos de Ia depresién
en ¢f periodo opuesto.

Erhard se ha envanccido de haber suprimido las fases
alternativas de auge y recesidn, logrando que durante los 18
afios de su gestion las curvas ascendentes y descendentes del
ideal manchesteriano sc¢ convirticran en una linea reocta en
permanente ascenso de la vida ccondmica.

El instrumente de que se sirvid con esa finalidad fue la
accién psicoldgica, I.a economia la hacen los hombres cuando
ahorran, cuando invierten y cuando consumen, y sobre su con-
ducta econdmica se¢ puede influir con métodos exentos de coer-
cidn, En su Jibro "Bienestar para todos" escribe: “Si se logra
maodificar la conducta ccondmica de la poblacion con medios
psicolégicos, estas influencias pasardn a ser una realidad cco-
némica y cumpliran la misma funcién que otras medidas tra-
dicionales de una politica de coyuntura... Desde un punto de
vista puramente teérico, puede parecer que csta mancra de

- influir sobre los participantes en el mereado, ¢ igualmente de
influir sobre los precios dentro del marco de Ia alia coyuntu-
ra, no encaja bien en un sistema de cconomia de mercado. Sin
embargo, no existen motivos para renunciar a tales procedi-
mientos por razones dogmaticas... La econemia no tiene una
vida propia en el sentido de un automatismo inanimado, sino
gue viene sustentada y conformada por el hombre. 5i c¢llo es
asi, y no puede dudarse de que asi sca, el cardcter de la eco-
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nomia, o sea su estructura y aspecetos, cambiaran visiblemen-
te segin nuestro modo de obrar; mejor dicho, tendrian que
cambiar. Nn deben infravalerarse, pues, los métodos de in-
Hluencia psicoldgica”. .

Dije que tiene un interéds especial, v merece un andlisis
aparte, ¢l tema de los monopolios, alrededor del cual aparece
centrada la mayor divergencia enire el liberalismo antiguo y
el de nuestros dias. Los liberales del sigly XTX estalun con-
vencidos de que el mercado no intervenido produce sicmpre
una competencia perfecta. Los monopolios, aseguraban, sélo
surgen donde no existe un clima de plena libertad.

Los nenliberales no aceptan esta conclusién, Y si bien
estdn de acuerdo en que ¢l intervencionismo proporciona alas
a los monopolios, adhieren a la creencia de que los edrteles
también surgen y se desarrollan aungue exista un clima de
libertad. Ello justificaria la intervencidén del Estado con el fin
de desbaratarlos y restablecer la pureza de la competencia.

Siendo ministro, Erhard vidse obligado a defender su te-
sis ante la arremetida que le levaron los grandes empresa-
rios, interesados en desarmar la politica antimonopolios del
gobierno alemiin, Escribe sobre este tema ¢l siguiente concep-
to: “Nada positiva descubro en los cdrteles. Antes bien, sély
veo en cllos algo negative denlro de una valoracion ceonémi-
ca nacional jCudntas veces, en estos tltimos anos, han veni-
do a verme gentes -una rama industrial tras otra- aseguran-
do que si no se les permitia adoptar convenios sobre precios
quebrarian fatal y necesariamente!. Pero ni yo he permitido
tal posibilidad, ni ellos han caido victimas de esa profetizada
quichra®.

Por su parte, Walter Eucken, en su libro “Fundamentos
de una politica cconémica” escribe un concepto que confirma
la ebservacion de Erhard: segiin él, “La politica econdmica del
laissez faire’ se basé originalmente en el supuesto de la exis-
tencia de una abundante concurrencia... Pero se puso de ma-
nifiesto que muchas veces surgian otras formas de mercado,
ya que esta pelitica econémica ofrecia ademds libertad para
asociarse y eliminar la concurrencia... Doesde luego, es exacto
que la politiea proteccionista, por ejemplo, ta politica arance-
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laria, fomento intensamente la fermacién de menopolios y
oligopolies. Pcro ya anteriormente existian cérteles en los fe-
rrocarriles, las fabricas de cemento, de maquinarias o fundi-
ciones que abastecian un mercado local”.

Estas opiniones de dos liberales tan prestigiosos despe-
jan cualquier duda acerca de la firmeza con que los nuevos
liberales han rechazado la indiferencia a ultranza que en la
esfera de la politica cconémica rchabilité con tanta conviceidn
¢l ideal manchesteriano, Mucho ayuda a comprender el pro-
hlema la claridad con que Wilhelm Répke se ha referido a dos
clases de intervencionismo, por ¢] calificadas de conformes con
la csencia de la economia de mercado, y disconformes u opucs-
tas a su funcionamiento sin interferencias, '

“No aceptamos, escribe el sabio economista aleman, que
se nos coloque ante la alternativa ‘laisscz faire’ y economia
planificada. Ne hay solamente dos posibilidades sino tres, a
saber; ‘1aissez faire’, intervencidn estatal conforme -o ccono-
mia de mercado- y el intervencionismo estatal disconforme, o
cconomia centralmente planificada.

Para hallar cenfirmado en la experiencia histdriea ¢l pen-
samiento de Ropke, sdlo necesitamos ver lo que ocurre en las
relaciones cotidianas de! orden social, El Estadoe indiferente
pudo scr una realidad en épocas menos conflictivas que la
nuestra. Hoy, se necesita que la mano invisible de Smith ceda
su lugar a ina enérgica mano visible, utilizada para corregir
muchos extravios que la prescindencia convierte en escollos
insalvables contra el buen comportamiento social.

Un convencimiento de esta indole debié haber sugerido
a Antoine Pinay la siguiente observacidn, tefida de sentido
comtn: “No hay dudas de que ¢l liberalismo puro del sigle XIX
estd hoy totalmente superado, en la teoria y en los hechos, Il
liberalismo cldsico era un sistema optimista, fundado en la
creencia de una armoenia natural de los intereses... La expe-
rieneia, tanto como ¢l progreso del andlisis ccondmico, nos han
mostrado el cardcter ijusorio de esa armonia natural.., El sis-
tema econdmico al cual se referian los padres de la economia
maoderna pudo convenir en un periodo bien definido de la evo-
lucion de la técnica, el de la industria nactente del siglo pa-
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sado... Al colectivismo -con su secuela de conflictos artificia-
les- hay que oponer el liberalismo, siempre que se trato de un
liberalismo renovado, adaptado a la economia del siglo XX

Cuando Erhard, en la pdgina 209 de su libre “Bicnestar
para todos”, aborda el tema del ideal manchesteriano, destila
la misma claridad de expresion del eminente grupo de pensa-
dores que lo acompaiié en la Sociedad Mont Pelerin. He agui
sus palabras: “,..estoy en contra de esos criticos que dicen que
el uso de la psicolegia moderna como instrumento de la poli-
tica econtmica actual es inconciliable con los criteries de una
economin de mercado al estilo clasico. Tal manera de pensar,
a mi ver, sc remonia a un liberalisme manchesteriano fran-
camente rancio... Yo, en principio, defiendo una opinién to-
talmente diferente. Un Estado moderno y responsable no pue-
de permitirse que se le relegue otra vez al papel del vigilante
nocturno. Esa malentendida libertad es, precisamente, 1a que
ha enterrado la libertad auténtica y el vrden liberal bienhe-
chor”. -

Por si ne bastaran estos Lestimonios tan concluyentes de
voceros cuya autoridad nadie pone en tela de juicio, incluyo,
como lapidario epilogo de estas reflexiones, el conecepto que
Hayek, Premio Nobel de Economia y discipulo aventajado de
von Mises, ha escrito en la pagina 18 de su libro “Camino de
servidumbre”: “Nada hay en los principios del liberalisme que
hagan de €l un eredo estacionario... El principio fundamen-
tal, segiin el cual en la ordenacion de nuestros asuntos debe-
mos hacer tedo el uso posible de las fuerzas espontdaneas de
la sociedad, y recurrir lo menos posible a la ceercién, permite
una infinita varicdad de aplicaciones... Probablemente nada
ha hecho tanto dafio a la causa liberal como la insensata in-
sistencia de algunos liberales en ciertas toscas reglas rutina-
rias, sobre todo el principio del ‘laissez faire™.

{Qué explicacion tlene este desahucio de la fase inieial
de un sistema que produjo un progreso extraordinario, inclu-
so en ¢l cuestionade periode manchesterinno?. Han variado
diametralmente las circunstancias histéricas. En el Siglo de
las Luces pudo justificarse que ¢l Estado adoptara una acti-
tud prescindente, cuya contrapartida era un afianzamiento co-
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losal de las libertades individuales. En el nuestro han floreci-
do fuerzas y situaciones que dan otro contorne fundamental-
mente distinte a esa realidad.

¢Se puede hoy negar a los gremios la facultad de organi-
zarsc coleetivamente, a sabiendas de que su poderio los habi-
lita para paralizar ¢l orden social con sus planteos y exigen-
cias, que exceden el razonable margen de flexibilidad implici-
to en las premisas que le dan vida?.

La pregunta que hoy flola en muchos espiritus impar-
ciales puede ser asi resumida: (Estard en condiciones un go-
bierno que encarece la superioridad de la libertad econémica
sobre e} dirigismo y la planificacion, de consolidar la buena
doctrina sin cancelar previamente los privilegios y las preben-
das que una legislacién desafortunada concedié a los gremios
hace medio siglo, cuando hizo reposar 1a politica en la actua-
cién de ese extravio que es ¢l partido de clase?

La solucién para este problema no debe ser buscada en
la estera ya desactualizada del dirigismo planificador ni del
anticstatismo a ultranza, latente en los primitivos ideales del
liberalismo manchesteriano. Poner el Estado al servicio del
afianzamiento de tas libertades individuales, como lo hicieron
en Alemania de Bonn y en las propias naciones que en Oricnte
han alcanzado en el Ultimo medio siglo un crecimiento admi-
rable, es la mds efectiva manera de aprovechar en beneficio
dol bien comin el enorme caudal de energias que ha venido
exhibiendo un capitalismo renovadoe. A este perfeccionamien-
to de a buena doctrina, debe sumarse, como hecho alentador,
la certidumbre de que en la vereda de enfrente de nuestros
ideales la eapitulacidn del antisistema inflacionario-interven-
cionista es prdclicamente total. La evolucién que ha venido
experimentando ¢l mundo contemporineo pone de manifiesto
que las luces han comenzado o disipar las tinieblas que en la
primera mitad del siglo XX oscurecieron el horizonte de la
tradicidn liberal, sobre la cual hizo reposar el mundo libre las
instituciones mds perfectas que ha conocido la historia.




EL EXCEDENTE DEL INVENTOR*

Por el Dr. Cesar A, Bungs
Académico de numero

1 Introduccidon
“La vide es continuidad, invencion” Hye Prisogine'
E

Si se acepta que el proceso ccondmico tiene como sustento
la obtencién de un excedente que es distribuido entre produc-
tores y consumidores de bienecs y servicios, resulta de interés
analizar una de las causas por las que sc origina dicho exco-
dente y se lo manticne o acrécicnta: la invencién, Ya he des-
tacado cn otra ocasién que, en mi concepto, en esa perpetua
y constante bisqueda del excedente por productores y consu-
midores, sc encuentra el significado mismo del valor econé-
mico, y que fa puja en el mercado concluye en su reparto on-
tre uno y otro de estos scetores. En otras palabras: Exceden-
te Total = Excedente del Productor mas Excedente del Con-
sumidor (E = Ep + Iie),.

No lo entendlcron asi -los cconomistas elasicos ¥
neocldsicos para los cuales ¢l paradigma de la economia con-
siste en la transfercneia plena del excedente resultante, si lo
hubiere, al consumidor. Tedricamente el producter no cnca-
jaba como excedentario en el Ambito correcto de pleno cquili-
brio econdmico de bienes y factores en competencia perfecta.

" Conferencia pronunciada en la sesion pibtica del 21 de oclubre de 1992,

! Itya Prigogine, “Tan séle una ilusién”, Una exploracidn del caos al orden,
Tusquets Editores, 2da. ed. Bs. As. 1988, p, 74

2César A. Bunge, “El valor del excedente” . Academia Nacional de Clencias Eco-
némicas. Bg, As. 1988
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Sélo en circunstancias totales o parciales de desequilibrio o
cn las de competencia imperfecta o monopolio, podia darse la
situacion de un saldo superavitarie a favor del productor. Ri-
carde admitia, come excepeidn, una renta para el propietario
de tierras mas fértiles que las marginales que fijaban el pre-
cio agricola, ¥ Marshall dié cuifio, con el término “cuasi-ren-
ta”, a las ventajas transitorias similares determinadas por
maquinarias y equipos en los procesos de produecidn indus-
trial. Dado e) destino final asignado al excedente, pudo afir-
mar categiricamente von Mises: '

“El empresario en su capacidad empresarial estd siem-
pre sometido a la plena supremacia de los consumidores, Es
diferente lo que sucede con los duefios de biencs v servicios
vendibles y de factores de produccidn y, por supuesto, con los
cmpresarios como propietarios de tales ienes y {actores. Bajo
clertas condiciones ellos se encuentran mejor colocados me-
diante la restriceion de la oferta y asi venden a un precio mis
alto por unidad. El precio de este modo determinado, ¢l pre-
cio de monopolio, s¢ halla en infraccion respecto de la supre-
macia del consumidor y de la democracia del mercado.™

La realidad es que si bien el consumidor busea maximizar
su participacidn cn cl excedente, sélo por rara excepeidn (ca-
sos de competencia perfecta con costes uniformes de los pro-
ducteres), logra apropiarse de la totalidad del sobrante. Tal
situacién es no solamente peco comin sino que ademads con-
traria cl funcionamiento normal de la economia y, como vere-
mos [uego, no coincide con los intereses y convenicencias de la
comunidad.

Schumpeter cn su Teoria del Desenvolvimiento Ecund-
mico entendié claramente que cl excedente, en una situacién
dindmica, se reparte entre productores y consumidores. Sdlo
que porque no podia disentir totalmente con las teorias esta-
ticas de equilibrio mecdnico prevalecientes entonces, estable-
¢id un patrén de competencia perfecta (su “corriente circular”)
como base, de la que el empresario innovador se apartaba para

31.. von Miscs, “Human Action, A treatise on economics” Yale Univ, Press, Now
Haven, 1949, p. 355

e
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atrapar transitoriamente sobrantes, para que luego la com-
petencia, mediante imitacidn, mejora o substitucién, provoca-
ra gradualmente un nuevo equ111br10 carente totalmente de
excedentest, | - :

Si uno afiade a esta nnunciaci(’m, la teoria marxista de
la plusvalia y el andlisis que su aulor hace de la cconomia de
mercado en la que la tasa de beneficio se iguala a través de
la competencia, se comprende que todas las doctrinas conver-
gen en considerar inapropiada la ganancia o excedente em-
presarial por encima de los costos de produceion (incluidos en
los mismos les sueldos del empresarie y un remanente como
“ganancia normal” para cubrir el interds del capital propio).
Para ellos los excedentes superavitarios del productor son, en
general, resultantes del mal o defectuoso funcionamiento del
mercado. Bl comentario citado de von Mises es revelador so-
bre ¢l particular. De ahi la casi peyorativa calificacién como
contraria al bien publico atribuida eriticamente a los bencfi-
ciarios de excedentes mayores que los “normales”, sean éstos
producto de la coyuntura, de la habilidad empresarial, de ade-
lantos tecnoldgicos, del propio funcionamiento del mercado, o
de una combinacién de todos ellos. Esta categorizacién de ta-
les ganancias como de despojo al consumidor, ha tenide sin
duda significativas consecuencias negativas en el concepto que
cl empresario exitoso merece a la sociedad. No es infrecuente
que su imagen se aproxime mds a la del villano que a la del
héroe de una epopeya innovadoera beneficiosa para el comun.

El proceso productive que estd basado en la constante e
ininterrumpida bisqueda del sohrante por encima de los cos-
tos {abarcando todos los factores de produccion y demds rubros
empresariales), origina siempre un valor ccondmico que sin
el excedente, carece de sentido. Este excedente como fruto del
progreso téenico y de la habilidad empresarial, tiene desde
luego por destinatarie dltimo al consumidor. Pero tal “causa-
fin” no excluye su reparto con ¢l productor, como en log he-

1A, Schumpeter, “Teoria de! Desenvolvimiento Econdmice”, Fendn de Cultu-
ra Economica, México, Ju. Ed. espanolu, 1957 :
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chos ha ocurrido en todas las épocas, cualquiera fuere el sis-
tema y el grado de evolucién de {a economia.

La actitud del empresario que procura censtantemente
maximizar sus beneficios, explica algo que se esconde de al-
guna mancra cn ¢l esfuerzo respectivo: la innovacion. Es esta
una posicidn de biisqueda permanente de medidas para bajar
los costos y acrecentar el excedente, Lleva de por si a un pro-
ceso dindmico de cambio. Si se piensa que ¢l trabajo del em-
presario comprende a la innovaciéon ¢cemo parte de un todo que
es el productoe que clabora, o ¢l servicio que presta, pucde uno
imaginar una estructura empresarial que incluya como par-
les invariantes: innovacidn, inversién, racionalizacion y orga-
nizacién. La innovacién a su vez abarca al invento propiamen-
te dicho, que por definicidon se refiere a la creacién humana
de una cosa nucva hasta entences inexistente, o de la mejora
o perfeccionamientio de cosas ya conocidas mediante nucvos
procesos y sistemas de aplicacidn en las actividades producti-
vas. Pero la innevacidn come tal es mucho mads amplia que el
invenio. Responde en los hechos a muy diversas creaciones
que van desde la simple presentacion y ¢l disefio de un pro-
ducto, hasta perfeccionados sistemas de ventas, al
ordenamiento de la produccién fabril, a mejoras en la organi-
zacidn de la empresa, ete. Y son cl ingenio y la capacidad erea-
dora del hembre los que las hacen posibles. Pero corresponde
siempre al dirigente empresario llevarlas a la practica y ha-
cer eeondmica su aplicacidn. Se vale tanto de lo ya conocido,
como de nuevos métedos ¥ de la invencién propiamente dicha,
La cnunciacién de los medios disponibles al efecto ¢s muy
vasta, perp podemos destacar entre otros los siguientes: a)
adelantos y descubrimientos de la ciencia pura; b) educacién
universitaria especializada en direccidn de empresas ¢ inge-
nieria industrial; ¢) libros, publicaciones téenicas y revistas
especializadas; d) contratacién de trabajos a expertos en los
diversos campos vineulados a la actividad de la empresa; e}
transferencia de los conocimientos necesarios para poner en
marcha nuevos equipes v maquinaria; f) scleccién y entrena-
miento de personal para la aplicacién de nuevas técnicas, sis-
temas y procesos; g) la utilizacion de acuerdos de licencias de
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transmision de conocimientos téenicos (“know how™) y; h) la
racionalizacién e la vrganizacidn administrativa, de los pro-
cesos fabriles y de modernas téenicas de control de calidad y
mercadeo, Por supucsto, a esta lista debe afadirse 1a realiza-
cion de trabajos de Investigacion y Desarrollo, los adelantos
tecnologicos, la obtencidn directa de patenies, y la contrata-
cién de licencias o adquisicién de patentes de invencion.

Pero lo mis relevante aqui es que empresa ¢ innovacion
tecnoligica van de la mane. No se puede coneebir la una sin
la otra. Por eso sc ligan de tal mancra que Schumpeter, dada
la posibilidad que ¢l admitia de un empresario carente de la
cualidad sennlada, los separaba. Los verdaderos empresarins
son los que producen los cambios a través de tedas las combi-
naciones posibles, Rompen el equilibrio de la corriente circu-
lar, pues “pertenecen a un tipo especial” cuya conducta de-
Llermina: Primero “la oposiciéon entre dos procesos reales: la
corriente circular, o Ia tendencia al equilibrio, de un lado, y
una alteracidn de los canales de la rutina econdmica, o de los
datos econdmicos que resultan del propio sistema, de otro. En
scgunde lugar, Ia oposicion de dos aparatas teoricos, la estd-
tica y la dindmica. En tercer lugar, la oposicién entre dos ti-
pos de conducta, que podemos representar, siguiendo a la rea-
lidad, por dos tipos de individuos: los simples gerentes y los
empresarios™, La economia reconoce realmente, a nuestro jui-
cie, una sola clase de empresario y dste es el que se encuen-
tra permanentemente en lucha para reducir los costos y au-
mentar los beneficivos. Los demds pueden tener otras funcio-
nes, pero jamds serdn empresarios. De ah{ [a tremendi im-
portancia que reviste su principal rol protagonico en la eco-
nomiz.

Es que se puede afirmar que Ia innovacidin es parte nece-
saria, aunque por supuesto no suliciente, del desarrolic ccond-
mico. Y ademais, que constituye un atributo csencial de la
naturaleza del hombre. Asi lo afirma el Premio Nobel de Qui-
mica llya Prigogine, quicn siguiendo a Bergson considera a
la vida parte de un proceso siecmpre cambiante, Al citar las

“J.A. Schumpeter, op.cit., p. 82
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palabras del filésofo “La vida progresa y crea”, las resume en
la frase que encabeza este capitulo. Estimo que dicha senten-
cia abarea todo el sentido ccuménico de la innovacidn econd-
mica.

Pero lo que importa en este prefacio es poner de relieve
que el empresario, aunque aprovecha téenicas ideadas por
terceros, es ¢l verdadero innovador del proceso productivo’ Los
cambios y nuevas combinaciones que introduce para bajar los
costos, tienen una influencia fundamental para la obtencion
de los excedentes. Pero para su debida comprensién debemos
enmarcar al procese productivo en una estructura en la que
la totalidad corresponde al producto o servicio, ¥y en la que una
de sus partes mas influyentes la constituye la innovacion. Las
demds partes de este todo serian el capital, el trabajo v la co-
ordinacién, organizacién y racionalizacion empresaria. En la
permanente intgraccién de eada una de estas partes del todo,
sobre las que actia el dirigente o lider del negocio como un
director de orquesta, sec logra el progreso ¥y la mejora de las
condiciones y calidad de vida de la poblacién.

En buena medida, la innovacién por su importancia para
prevalecer en la competencia, constituye un seereto bien guar-
dado por el empresario. Este secreto se encuentra protegido,
en gradoe diverso, por leyes penales y civiles, cuyas normas
hacen a reglas de juego aceptadas universalmente. El
innovador ticne derecho a su ereacidn, y quien lo despoja se
ha apropiado ilegitimamente de un bien ajeno. El invento -
que es una de las diversas formas de la innovacion- es gene-
ralmente protegido por un régimen excluyente, pero
temporario, de monopolio legal, Ademas de las leyes de pa-
tentes rigen mundialmente las de proteccién a la propiedad
intelectual que amparan algunos aspectos importantes de la
innovacién. Tanto el monopolio legal de la patente, como los
diversos métodos de defensa de la propiedad intelectual, han
side muchas veces cuestionados come carentes de justificacién
econdomica. Centrard mi exposicidn en el régimen de patentes

$H. Bergson, “L'évolution créatice”, en Oeuvres, Edition Centenaire, PUP, Paris
1979, p. 538
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de invencién, sin dejar de considerar, implicitamente, a los
dem:is mecanismos de proteccién de las innavaciones tecnold-
gicas. Todo ello dirigido a esclarccer desde el punto de visia
econémico, la razanabilidad o no del monopolio legal mencio-
nado, y de las demis defensas o restricciones establecidas en
favor de la innovacidon empresarial. Es que el caso extremo
de la patente cubre como si fuera un paraguas intelectual, a
todas las demas disposicidones legales de proteccidn a la inno-
vacion. Asf como cl todo contiene a la parte, lo mis contieng
a lo menos. .

Estimo conveniente mencionar en esta introduccién, las
distintas calidades de la invencion patentable y alguna de sus
caracteristicas. Es importante distinguir entre invencidn ori-
ginaria y derivada., Cuando la invencién originaria es de un
nuevo producto, sea este un bien de consumo o una magquina-
ria o equipo, el proceso de su elaboracién y lanzamiento al
mercado, requicre de un largo periodo de maduracidn, en el
que la creacién de la demanda del producte es solo parte de
una dura, costosa y dificil labor de manufactura y organiza-
¢16n empresarial. La ceonomia de medios al fin perseguido exi-
ge gran pericia que silo las expectativas de cuantiosos exce-
dentes pueden justificar. Distinto es el caso de la invencidn
patentable derivada o de la nueva que no introduce una mo-
dificacidn que cambie substancialmente un bien existente. In
tal cago, ya la demanda para dicho producto exisle, y su pro-
mocién ¥y venta no requieren un despliegue tan importante
debido a la innovacion, sobre todo cuando sus ventajas son ma-
nifiestas, como sucede frecuentemente. La busqueda de inno-
vaciones derivadas es promovida intensamente porque permite
en muchos casos ampliar indircetamente el privilegio del mo-
nopolio por periodos adicionales al concedido al invento origi-
nal. Por otra parte, dada la amplitud que se da a la innova-
ci6n patentable que exige para su concrecién, novedad basa-
da en una actividad inventiva y aplicacidn industrial, no os
rara la aprobacién due patentes de productos decididamente
triviales v sin traseendencia social relevante,

Otro aspecto que debo incluir en este prefacio, es la pro-
funda transformacién ocurrida en cuanto a las fuentes de los
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inventos. Al igual que en periedos anteriores, durante casi
todo el siglo XIX, atin en plena revolueién industrial, el in-
venter era generalmente un individuo dotado de gran talento
creative que se hacia empresario o se mantenia independicen-
te de las eventuales empresas productoras. Todavia en los al-
bores de este siglo, los casos de Daimler, Ford, Edison y
Marconi son dignos de mencién. Poco a poco, su lugar predo-
minante fue absorbido por las grandes sociedades andnimas,
cuyos departamentos de Investigacion y Desarrollo (Iy D), no
solo han convertido al inventor en un engranaje que lo inclu-
ye como dependiente dentro de la organizacién, sino que han
transformado modo y forma de Hevar adelante y perfeccionar
las innovaciones. Estos departamentos son verdaderas usinas
de innovacién, o empresas singulares de creacion dentro de
las empresas. Su existencia se ha convertido en parte esen-
cial de la organizacién de las grandes corporaciones. Por cierto,
todavia quedan casos de importantes inventos individuales,
como los que dieron lugar a las transformacienes clectrénicas
que se originaron en Silicon Valley en California. Pero estos
casos, son la excepeitn que confirma la regla de la prevalencia
abrumadora de los departamentos de 1y D como fuentes prin-
cipales de la innovacién y del invento, patentado o no. Cabe
agregar que el progreso de ciencia y técnica se vincula asi-
mismo en forma importante cada vez mds, a la accion de go-
biernos, fundaciones, universidades y otras instituciones de
bien piiblico, los cudles muchas veces sin cargo, divulgan sus
descubrimientos a la comunidad. Con su gestidn de distribu-
cién del conocimiento técnico, que constituye una verdadera
externalidad positiva para la actividad empresarial, favorecen
¢l cambio teenoldgico,

11 La epinidn de los cconomistas

Fritz Machlup en su extenso trabajo para un subcomité
del Comité Judicial de! Senado de los Estados Unides, deno-
minado “An Economic Review of the Patent System”, clasifi-
ca las doclrinas relativas al fundamento atribuido a las pa-
tentes de invencidn, en los siguientes cuatro grupos: 1° Tesis

-
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del derecho natural a la propiedad de la invencién; 2° La de
la retribucion por monopolio (“Reward-by-menopely”); 3° Del
incentivo de las ganancias monopdlicas (“Monopoly-profit-
incentive”), y 4° La de la permuta de sceretos por monopolio
{(“Exchange-for-scerets”). - '

La teoria del derecho natural de pl‘()pledﬂd sobre los in-
ventos fue consagrada por la Asamblea Constituyente de Fran-
cia en su ley de patentes de 1791 y en la Declaracién de los
Derechos del Hombre vy del Cludadano. Nuestra Constitueion
adopta esta misma doctrina en un parrafo de su art.17 que
dice: “Todo autor o inventor es propietario exclusivo de su
obra, invento o descubrimiente, por el términe que le acuer-
da la ley”. Respecto de este enfoque muchos destacan la cir-
cunstancia de que st fuera efectivamente un derecho de pro-
piedad, no tendria por qué ser limitadoe en el tiempo y su uso
condicionade como lo hacen las leyes de patentes y de propie-
dad intelectual. Pero la opinidn contraria mas original corres-
ponde a von Mises quicen destaca que la caracteristica de la
creactdn mental que determina la innovacion es la de su
“inexhaustibilidad”, la gue por consiguiente no cs escasa. Por
1o que “aquellas consideraciones que resultan en el estableci-
miente de la institucién de la prnpiodad privada de bienes
ccondmicos ne se refieren a la misma™. En otras palabras las
ideas no reconocen derecho de pr<>p1edad ¥ son de libre apro-
piacién. Von Mises admite que un inventor o escritor se ha-
llaria en una posicién similar a la de! empresario en un mun-
do que no reconocicra patentes ni restricciones, pues en tal
caso cllos gozarian, en el merendo, de la ventaja inicial, Pero
“tan pronto eomo el inventoe o ¢l contenido del manuserilo cs
publicamente conocido, se convierten en ‘bicnes libres’ v al
inventor o autor sdlo les queda la gloria”. Como se puede apre-
ciar, seglin el autor en tal caso el invento, como el sol v el
aire, se convierlen en una externalidad, ulil pero gratuita para

TFritz Machlup, “An Beonomic Review of the Patent Svatom”, Subeommitten
on Patents. Trademarks and Copyrights, Judiciary Committes, U.S. Senute,
81st. Congress, 2nd. session, sthmgton 1948, p. 21

fL. v Mises, opocit,, nGAT
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el empresario productor®. Nos referiremos nuevamente a esta
argumentacidn mas abajo cuande tratemos el trabajo de FIEL
denominado “Proteccién de los Derechos de Propicdad Inte-
lectual”.

Un economista francés de gran relieve y de imporlancia
fundamental en lo que se refiere a la teoria del equilibrio es-
tatico dentro de un mercado libre, Leén Walras, condiciona
la doctrina de la propiedad de los bienes intelectuales, de la
siguiente manera:

“Nucestro andlisis muestra que el monopolio sc halla en
oposicion del mejor interés de la sociedad ¥ que ol interés del
Estado se funda en el interés social. Pero primero el interés
debe ceder al derecho, y segundo un interés mayor debe pre-
valecer sobre otre inferior, Uno puede imaginar un caso en el
que un monepolio privado serfa correcto, como por ejemplo,
si el que manufactura nuestro producto fuera un inventor con
completo control de su secreto, que no requiera ni ayuda ni
apoyo del Estado. Entonces, jes o no su derecho explotar el
monopolio? Uno puede sostener, en tal caso, que el industrial
tiene ¢l dereche de propiedad de su invencién, de! cual el pro-
ducte es su fruto, y que él tiene el derecho de elaborar su pro-
ducto cn las cantidades que desce y de venderlo al precio que
se le antoje. En este caso ef interés del consumidor debe ce-
der ante el derecho de propiedad™®. En otras palabras hay de-
recho al monopelio, micniras se mantenga el scerelo indus-
trial.

La doctrina de la retribucién al inventor con el otorga-
miento del monopolio temporal de su creacién, se basa segin
Machlup en premiarlo por les servicios que ha prestado a la
comunidad. Este premin o retribucion es el monopolio tempo-
ral que otorga la patente. Se supone que el beneficio recibido
por la comunidad es proporcional a la retribucidén cancedida.
Esta doctrina es la que mayormente apoyaron los economis-
tas ingleses para quienes la patente es un privilegio que no
estd basado en ¢l derecho de propiedad, Admitian, sin embar-

L. v. Mises, op.cit., p.657
*Leon Walras, “Estudes 1Yéconomie politique appliquée”, Lausanne, 2da. Ed.,
1836, pp. 201-202, citado por Machlup, ep.cit. pp. 25-26
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go, que constituye una manera justa de retribuir al inventor
por sus esfuerzos, riesgos v gastos en favor de la sociedad.
Adam Smith cra de esta opinidn. Por su parte para John
Stuart Mill no debia extenderse la condenacidn del monopo-
lio a las patentes de invencién. Sin embargo, esta tesis de la
debida eompensaciin mediante 1a patente al inventor, fue re-
chazada por algunos otros que sostuvieron que el creador se
ve en realidad adccuadaménte compensado por la ventaja de
la explotacidén anticipada de la novedad. Y si ello no sc
considerare suficiente y hublere que retribuirto adicio-
nalmente, ¢! monopolio de la patente es el peor ¥ menos ade-
cuado modo de hacerlo; un sistema de premios y subsidios a
los inventores podria en tal caso serles atribuido. Esta opinién
fue compartida por la mayoria de los cameralistas alemanes.
Dche scilalarse respecto de la tesis de la retribucién que la
misma es combatida por todos los economistas que ven un mal
mayar cn el monopolio, mal que debe ser evitade a toda cos-
ta. Friedeich Hayek, al igual gue Arthur R, Burns, sefiala que
lo tinico que se ha logrado mediante esta retribucion legal a
la inveneidn, es porder de vista 14 necesidad ceonémica de fa-
vorceer la cempelencia, al extremo de destruirla en algunas
instancias. A lo que Machlup llega a agregar que el argumento
de 1a retribucién del monopolio se encuentra totalmente au-
sente de [a literatura ccondmica moderna. Cabe agregar que
para muchos de eslos autores (incluyendo a Kahn y Polanyi),
[a invencidén es un hecho acumulativo, y que por consiguiente
ninguno individualmente puede atribuirse la paternalidad de
su creacion't, o :

El enfoque del incentivo para promover la invencidn que
sustenta el tercer grupo de Machlup, s¢ hace cargo y acepta
la anterior critica, pero anade que la esperanza de una “justa
compensacion” via subsidio o premio puede ser Gtil como in-
centivo, pero que la misma no conslituiria en la mayoria de
los casos suficiente alractivo. De ahi que “las expeelativas de
ganancias conectadas con el monepolin de 1a patente, pucde
indueir al tatento invcntim a cmplear sus csfuerzos, v a ca-

U I Machbup. op.eit. p.29
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pitalistas emprendedores a arriesgar su dinero, en investiga-
cidn, cxperimentacidn, desarrolle, y en establecer plantas de
avanzada; los beneficios esperados del monapolio tendrin que
ser un multiplo de los gastos incurridos, desde que pocos que-
rrdn arriesgar sus respectivas inversioncs, a menos de tencr
una buena chance de lograr un retorno mayor del previsto™?,

Esta cs ta tesis del cconomista alemédn Friedrich List, y
Machlup sefiala que su mejor expositor fue cl Presidente
Abraham Lincoln quien habria expresado que el sistema de
patentes “afiade el combustible del interés al fuego del genio”.
[.as eriticas a esta dectrina se centran en los mismos argu-
mentos ya citadns en cuante a la suficiencia de la ventaja de
entrar primere al mercado y a la muy mala asignacién de re-
cursos que produce el monopolio. Cabe agregar la argumen-
tacidn de que st el incentive-ganancia de monopolio fuere real-
mente cfeetive, podria determinar una orientacién inadecua-
da de los propios esfucrzos de investigacion y desarrollo ha-
cia inncvaciones que se suponen mas productivas patentes
mediante, abandonando otros campos aiin mas significativos,
pero de mcnores posibilidades de obtener la zludida protec-
cién. Para csta corriente el costo social marginal del régimen
de patentes, es mayor que su beneficio social marginal, por lo
que no se justifica la adopcién del sistema.

El problema que aborda el cuarto grupo de Machlup (per-
muta de secretoe por patente) es, segin sus palabras, no de si
se producirdn suficientes nuevas invenciones sin el meentivo
de la ganancia del monopolio, sino el de que 1as mismas se
mantendrian secretas y que la sociedad puede obtener un
substancial beneficic secial por su divulgacidn, mediante la
sola oferta de la proteccidn de la patente en permuta por la
publicidad de la novedad. Las ohjeciones a este argumento
destacan que en el mejor de los casos s¢ gana muy poco cen
el trueque, que siempre hay reticencia en la informacion que
se transmite para lograr la patente, que mientras se investi-
ga, hay secrcte total y que si no existiera ¢l régimen de pa-

¥ Friedreich List, “The National System of Political Ieonomy™ (1sl. German
Edition), Londres 1885, p. 307, cilado por Machlup op.cit. p. 21
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tente, se obtendria en realidad una mds pronta v efectiva di-
vulgaeidn de las invenciones. In ¢llo, 1a enorme capacidad do
imitacion y substituciin del empresario competidor se di por
descantada.

Resulta conveniente incluir en forma destacada aqui, ia
consideracién de Trving Fisher que los gastos corporativos de
Iy D, son atribuibles a costos fijos. A lo que agrega Machlup:
‘Lo que realmente importa es la diferencin entre costos va-
riables y fijos. Desde que los costos gastados en tareas de | ¥
D que conducen a una nueva invencién, son independientes
del uso que después se efectiie de la nueva técnica inventa-
da, no cuesta nada usarla mas intensamente, Esto quicre do-
cir que ¢l ‘costo marginal de usar la nueva invencién’ os Tgual
a cero... A medida que se producen mayores cantidades utili-
zdndola, habrd una gran cantidad de eostos variables
incurridos en su produccién -por trabajo, materiales ¥ por des-
gaste de las maquinas- pero no por el costo de la invencion
original™®. Coincide en cierto modo esta tesis con la de bien
libre de von Mises sobre la “inexhaustibilidad” de las ideas
innovadoras, a la que nos referimos previamente. El mismo
fundamento sustenta la posicion de FIEL sobre la fustifica-
c16n econémica de la patenie. Su punto de vista acerca del
cardcter de bien libre del nuevo conocimients es que ol mis-
mo no se desgasta con su consumau, por lo que pucde “ser usa-
do muchas veces y en forma simultdnea” Pero como
dindmicamente en la produccion de un invento sc erogan re-
cursos eseasos, se debe atender a esta situacidn y noe solamente
& la estitica de bien libre, Con lo que la patente se justificn
como trueque o “trade-off” entre las eficiencias estaticas v di-
namicas. Dice: “El libre acceso implica que ¢l beneficio de que
cuzlquiera puede utilizar las innovaciones gratuitamente (cfi-
ciencia estdtical, ¢ impone el cose de desestimular el desarro-
llo de nuevas ideas conducicadoe a una subinversion on estas
actividades {(eficiencia dindmiea)”, Se puede incluir a esta

Yrving Fischer, “Blementary Principles of Feonomics™, 1912, p. 07, citacln
por Machlup, op.eit. p. 37, Comentario de Machtup p. 59

YFIEL, "I'rateceion de lus Derechos do 'eopiedad Inteleclual”, Bdiciones
Manatinl, Bs. As. 1980, pp. 12y 13
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opinién entre las que Machlup agrupa bajo “Incentivo para
promover la invencion”. Conviene poner de relieve agui que
- gquienes adoptan la teorfa de que las Innovaciones un:a vez
divulgadas, son par naturaleza bienes libres pasibles de apro-
piacién por cualquiera, aceptan simultaneamente que si tales
innovaciones se manticnen secretas, son entonces de propte-
dad exclusiva de quicnes las poseen. Este enfoque justifica ¢l
“trade-off” de monopolio por divulgacion, el cuarto grupo de
Machlup. 8i la legislacién universal protege severamente el
secrelo industrial o comercial, puede entonces afirmarse que
las ideas son ciertamente no apropiables libremente, por lo
menos en determinadas circunstancias. Y que no son bhienes
libres plenamente, mientras algo de la innovacion permancz-
ca oculto o sea de dificil acceso. De ahi la relevancia del true-
que “monopolio por scereto”, y de la duracidn limitada y de-
mas condiciones que se imponen a la patente. Respecto de este
iltimo puntoe, el estudio de FIEL cs muy complete y no creo
necesario extender este trabajo con otras consideraciones so-
bre el particular. Estimo si conveniente seiialar al pasar que,
dentro de este pensamiento, no existe justificativo alguno de
importancia para la implantacidn del régimen de licencias
obligatorias, Ellas derivan de la idea, equivocada sin duda, de
un posible abuse ¢n el goee del monopolio de la patento. Si
este se concede, se lo debe aceptar al tgual que para la pro-
picdad privada, en toda su amplitud y consecuencias, No debe
olvidarse que, juntn al derecho de propicdad, existe Ia insti-
tucion de la expropiacion por causa de utilidad pablica.
Podria seguir analizando, dentro de este marco, otras opi-

niones a favor y en contra del monopolio de la patente de in-
vencidn, pero creo que lo méas importante a destacar a csta
altura respecto de los economistas, es que cn todos los casos -
se parte del hecho de que un monopotio, por significative que
sca ¢l sustento que se le de, no se encontrarin econdmicamente
justificado dada la inadecuada asignaciin de recursos que
provoca, como cualquier restriceion similar a la libre compe-
tencia. No obstante, s¢ acepta mayoritariamente a proteceidn
monopélica del invento, porgue sin patente el progreso téeni-
co no seria aleanzado en igual medida, y ademis la divalga-

T R T e
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cidn de las innevaciones respectivas se veria perjudicada. Las
opiniones que hemos indicado para apoyvarlas son pues mas
de caricter politico que econdmico. Pero todos los economis-
tas, modernos o no, admiten simultdneamente que de todos
modos existe un lapso en el que, aun sin ¢l régimen de pa-
tente, los empresarios que explotan una invencién tienen a
su faver la ventaja de iniciar anticipadamente su introduceién
en ¢} mercado, gozando en tal caso, de hecho, de condiciones
similares a las del menopolio, pero con la proteccion legal del
secreto industrial y comercial. Sélo que el empresario, en tal
casu, no tendria la seguridad, como con la patente, del tiem-
po en que podria mantener tal ventaja.

[1I Costos y beneficios sociales

Para el andlisis econdmico de las innovaciones en la so-
ciedad en su conjunto, s¢ utiliza cada vez mads la estimacién
de sus costos y benaficios sociales, comparindoloes con los pri-
vados. La introduceidn de una innovacién en una empresa se
justifica econdmicamente, cuando su costv marginal es menor
o igual que su valor o beneficio (ingreso neto) marginal. Logi-
camente temando como pardmetro no a ln empresa sino a la
sociedad en su conjunto, sc aplica el criterio similar de que
es econdmica para la sociedad aguella innevacién cuyo costo
incremental social es menor o igual que ¢l beneficio marginal
que aporta a la comunidad. Ambas situaciones pueden no co-
imeidir; la disercpancia entre una y otra, puede llegar a ser
sideral. Para ilustrar traigamos a colacidn innovaciones como
las de la penicilina, en comparacién con las del cigarrillo. En
ambuos casos hay, o puede haber, innovacién, cen sus costos y
beneficios. En el primero, obviamente habria coincidencia en
considerarla justificads, costos mediante, tunto privada como
socialmente. En cuanto al cigarrille pueden haber costos y
bencficius marginales privados que justifiquen econémicamen-
te las innovaciones, puero sin duda, en estos dltimoes su valor
social seria con seguridad el inverso. Adoptando este enfoque,
el de costos y beneficios socinles, ¢ régimen de patentes, jes
aceplible o conveniente para la comunidad en su conjunto?
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Una manern de intentar contestar a esta pregunta, cs
punderar cuantitativamente el aporte del cambio tecnoligico,
al progreso material de la sociedad. El profesor Selow realizé
al efeeto un estudio sohre el cambio operado en 1o economia
no agricola de los Estados Unidos, entre 1909 y 1949. Pura
ello supuso beneficios constantes por economia de escala, y que
el capital y el trabajo obtuvicron siempre su valor marginal.
El andlisis o llevd a estimar un cambio tecnolégico promedio
de 1,5% por afio, Con esta tasa de cambio, Solow concluye que
alrededor del 90% del aumento del ingreso “per capita” del
periodo ¢s atribuible a mejoras tecnolégicas!.

Edwin Mansfield, al comentar este trabajo, indica que el
método empleade excluye datos importantes como la citada
cconemia de escala, la myjor asignacién de recursos, cambios
en el mix, mejoras en la educacién y en Ia salud. ;Pero no son
todos estos aspectos, salvo el de ln economia de eseala, parte
del proceso mismo de innovacién teenolégica? De todos modos,
el estudio comentado no deja lugar a duda alguna acerca del
mejoramicento material que el cambio teenolégico ha venido
aportando a la sociedad. Otros e¢studios similares le demues-
tran claramente. El propio Mansfield, en cotaboracion con
otros cconomistas, realizd un trabajo en el que hizo un anali-
sis comparativo de costes y beneficios privados y sociales de
16 innovaciones industriales. Del estudio resulta que la tasa
de retorno social superd i la privada en 12 casos, v que ana-
lizando todas las innovaciones eonjuntamente, la tasa de re-
torno svcial era del 56% y la privada de s6lo el 25%. El traba-
Jo demuestra ademas que el valor social marginal supera en
la muestra salvo en pocos casos, u su costo social marginal. Y
que el beneficio social del cambio tecnolégico es, en general,
superior al que registra el productor privado’™.

A, Solow, “Technieal Changes and Aggregate Production Function”, Hoview
of Economics and Statistics, 1957, cilade por Edwin Mansfield, “Inteleciual
Property Rights in the Next Decade”, Univ. Press of America, Lanham, New
York, London, 1984, p. 4

16 E, Mansfield y otros, “Socinl and Private Rates of Return from Industrial
Innavations”, Quarterly Journal of Econvmies, May 1977, . 7
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Debe destacarse que los estudios citados, no los tinicos
por cierto, toman comao base la innovacion y no la patente.
Machlup sostiene que la patente por s misma no tiene valor
alguno, porque “el derecho de una persona de excluir a otros
de hacer algo. no es un activo social, y de nuevo, el duerecho
de alguno de impedir a los demds de usar su invencién, no se
debe confundir con la invencién misma. Confundir una inven-
cién importante con la patente que previenc a la gente que la
use, s como confundir un puente importante con la casilla
de peaje, que lo cierra a muchos que quisicran usarlo. Ningu-
na estadistica de rigueza nacional, pedria incluir la ‘propie-
dad de patente’ (doméstica)””. Lo que dice Machlup es sim-
plemante que no debe confundirse la propiedad con su titulo.
Pero ¢l hecho que ne se activen las patentes, no tmpide que
en virtud de clla existan ingresos que les sean imputables,
tanto por el valor propio de la innovacién como por los que
produce el mismo monopolio de ta patente,

No puedo dejar de mencionar aqui en cuanto al costo
social del cambio tecnoligico, todo el cimulo de opiniones,
negativas muchas y otras de advertencia y alarma, que tal
cambio puede originar al ambiente que nos roden. La creciente
presion de los movimientos ecologistas es Lestimonio de esta
preocupacion. En algunes casos se llega al extreme de conde-
nar al propio progreso 1déenico tal cual estd concebide actual-
mente. Un neomalthusianismo claro surge de quienes ven en
el creciente uso de energin que el cambio origina, un irrever-
sible agotamicnto de fuentes alternativas, sin perspectivas
posibles de solucién. Y cllo como consecueneia del segundo
principio de la termodindmica, el que en un sistema cerrade
implica por transformacidn, la pérdida de alternativas viables,
al dispersarse la energia por entropia positiva en un crecien-
te cans. En el articule de nuestre Presidente Profesor Vizquez-
Presedo “Sobre una Clase de Aplicacienes del Concepto Teé-
rico-Formal de Entropia”, explica este principio de la siguiente
mancra: “El segundo principio implica que ‘es imposible le-
var a cabo la conversion de calor en trabajo en forma continua

YF. Machlup, Op.cit. p. 35
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sin producir eambios en alguna parte del sistema’, o bien ‘que
todos los procesos naturales o espontaneos, es decir, todas lag
translormaciones que se producen sin interferencia externa,
son de cardcter irreversible™®. Como nuestro sistema seria un
sistema cerrado en cuanto a energia, su mayor use llevaria
inexorablemente a que su reciproca, la entropia positiva, se
aproximare cada vez mas a su limite maximo con la consi-
guiente disipacion de fuentes alternativas™. De ahi la existen-
cia de movimientos ccolegistas contrarios al progresn mismeo,
por lo menos tal como se lo conoce actualmente y que recla-
man una orientacion distinta en cuanto al cambio tecnolégi-
co. L.os mds pesimistas propugnan, inclusive, un retorno a
formas mas primitivas de organizacidn social. Una declaracidn
de cerca de 100 premios Nobel en la cumbre ecolégica de Rio
de Janeiro, destacd la necesidad de contrarrestar estos movi-
mienlos negatives con mas ciencia y téeniea, y en un reciente
articulo aparccido en La Nacidn bajo el titulo “El Lobby de
los Teendfobes”, Alvin ¥ Heidy Toffler destacan la enorme
transformacién positiva que, aun dentro del contexto actual,
puede aparejar el nuevo ordenamicnto productivo y social que
cllos proponen bajo 1a denominacidn de “La Tercera Da™"

Lo expresado acerca de las preocupaciones ecologistas,
lleva naturalmente a la reflexion de la gran dificultad de
medicién del costo social de las innovaciones, y a la necesi-
dad de una continua revision de las técnicas y metas que se
postulen para el futuro.

IV E! monopolio del inventor

Hemos visto gue priacticamente todos log economistas
aceptan, comoe no podria ser de otra mancra, la propiedad ex-
clusiva de la innovacion mientras ésta pueda ser conservada
en secreto por ¢l empresario que la utiliza, También easi una-

¥Vizquez Presedo, "Sobre una clase de aplicaciones del eoncepio tedrico-for-
mal de entropia”, Revista de la Urion Matemitica Argentina, Vol. 35, p. 84
" leremy Ripkin, “Entropy, into the greenhouse world”, Bantam Hooks, Rev.
edilion, New York and Toranto, 1989

® Alvin ¥ Heidy Toffler, "El Lubby de los Teendfobos™, La Nucidn, 25/8/92
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nimemente consideran injustificado desde ¢} punto de vista
ceondmice, ¢l monopolio legal de la patente, por contrariar {a
libre competencia, o por ser las ideas un bien libre, o per de-
rivar de un costo fijo no amortizable, o por ser un estimulo
innecesario para el progreso teenoldgico que, inclusive, pue-
de ser substituido, de considerdeselo conveniente, por subsi-
dios directos.

En la realidad, el invento patentado es sdlo un caso en-
tre las numerosas innovactones posibles. Pero on todas las ins-
tancias. constituye circunstancialmente el arma mads segura
para el empresario en su puja por obtener faverables condi-
ciones en el mercado, y prevalecer respecto de la concurren-
cia. Una mayor o exclusiva parlicipacion en el merendo, ez la
consccuencia que busca el empresario mediante la introduc-
cion de toda clase de innovaciones. Por supuesto, éstas se tra-
ducen en mas abultadas ganancias, Y mientras las noveda-
des sean un secreto del empresario, él es su tinico heneficia-
rio ¥ puede obtener por su causa excedentes monopolicos ex-
traordinarios, en tanto exista demanda suficiente para su pro-
ducte a los precios que establezea. Nadie cuestiona Ia legiti-
midad de tales excedentes en dichas circunstancias. Como ya
lo sefinlamos, Marshall llamé a este tipe de ingreso “cuasi-ren-
ta”, equipardandolo a la renta de la tierra de mejor calidad en
relacién con ¢l nivel del precio marginal del mereado. Aun-
que cste autor la refirié a las venlayas ocasionadas por ma-
quinarias y cquipos, la denominacién quedd para cualquier
particularidad, no necesariamente comin a la competencia,
que arrojare una ganancia o renta adicional por sobre la que
el denominaba “normal”. Y es “cuasi-renta” y no renta plena
por la duracién limitada en el tiempo de la vida Gtil de una
maquina®!. R

Otro concepto que debe quedar aclarado es el de que aun
en una posicidon de eguilibrio del precio de un producto, en un
momentoe dado y en competencia perfecta, pura e irrestricta,
no resulta imposible la “cuasi-renta” por innovacion. Por un

2 A, Marshall, *Principles of Feonomics™, The Macmillan Co. Eipht Ed., New
York., 1948, p. 78
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lado, el precio que resulta de la interseccién de las curvas de
costos y de beneficios o ingresos marginales, no significa ne-
cesariamente que todos los costos de produccion que concu-
rren se hayan igualado. En el costo promedio habrd algunos
que por excepeidn, aplicando innovaciones en su produccidn,
logren excedentes, para asi gozar, a pesar de la competencia
perfecta, de una “cuasi-renta” por el menor costo que deter-
mina cualquier novedad individual que hayan introducido en
el praceso productivo. Pero ademiis, ¢l caso del equilibrio es
uno que muy rara vez s¢ logra cn el tiempo, razén por la cual
estas ganancias se pueden magnificar por las condiciones de
permanentes desequilibrios de las pocos mercados en que sc
pucde hablar de competencia perfecta, Nos dice al respecto
Schumpeter: “La posicién de un estado ideal de equilibrio en
cl sistema cconémico, nunea alcanzado, a pesar de la lucha
censtante por obtenerla (naturalmente en forma inconciente),
se altera a causa de la alteracién de los datos. Y la teoria ca-
rece de armas frente a esta dltima. Estd construida en forma
que pueda hacer frente a las consecuencins de tates cambios;
dispone de instrumentos especiales para ese objeto (por ejem-
plo, del instrumento denominado cuasi-renta)’?, S¢ puede
apreciar pues que el ¢caso de un equilibrio de precios de com-
petencia perfecta y con costos igualados por la concurrencia,
conslituye no sélo una excepeién a la regla, sino que ademas,
a pesar de la tendencia natural al equilibrio, es altamente
improbable. El tiempo, que es sin duda irreversible, registra
una sucesion de desequilibrios, sin retorne probable a equili-
brios previos.

Pero ¢l mundo econdémico no se caracteriza por la com-
petencia perfeeta, sino por a imperfecta que impera en Ia casi
totalidad de los mereados, FEn dicho tipo de competencia, Ia
puja por prevalecer es no obstante sumamente fuerte y posi-
tiva, aunque sus reglas son distintas a las de la concurrencia
perfecta, pero siempre esta determinada por 1a obtencién de
excedentes que hacen a Ja esencia misma del progreso econd-
mico. Con mercados imperfectos de muchos o pocos vendedo-

)4, Bchumpeler, Op.eit. p, 73
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res (caso del oligopolie), 1a o las empresas que marcan ¢l pre-
cio procuran por lo general la ventaja de la novedad para
mantener su prevalencia. Por ello aparte de la innovacion tee-
noldgica, se valen de toda clase de medios (propaganda, in-
formacidén exclusiva, mejor presentacion de sus productos,
clientela cautiva o favarecida, rebajas especiales, sorteos, ven-
tajas crediticias, cte.). Y de otras formas de competencia, an-
tes que recurrir a un peligroso ajuste de precies que pueda
descmbocar en las denominadas guerras salvajes (cutthroat
competition). Los precios se manejan con mucha prudencia en
este tipo de concurrencia. Por supuesto, en la competencia
imperfecta, como lo destaca von Mises, la innovacién antici-
pada también conficre excedentes cuantiosns de tipo
monoepdlico, y sus “cunsi-rentas” constituyen el instrumento
compelitivo mds eficaz del empresario. Son ganancias legiti-
mas; aun sin el recurso de Ia patente, el secrete industrial se
halla fuertemente protegide, como ya lo hemos dicho,

Se puede apreciar pues que en la mayor parte de los ea-
§05 nao patentados, la innovacidn vxeluye, por un tiempo «lis-
tico al menos, la posible imitacién de los competidores. El tér-
mino de la exclusividad monopdlica por secreto industrial, es
mayor v menor, seguin fuere la novedad mds o menos comple-
Ja, o nuis ¢ menos Licil de copiar. De ahi la existencia de una
mayor o menor propensian de buscar la proteceién del mone-
polio de la patente. Segin cita FIEL “un trabaje reciente de
Mansfield (1986) realizado cn base a un panel de 100 empre-
sas distribuidas en 12 industrias de los EE,.UU., arrojo el re-
sultado que la mayoria de ellas no repara en la proteceién de
la patente en forma esencial para introducir innovaciones. Silo
en dos de estas ramas industriales las patentes eran conside-
radas fundamentales para el desarrollo de 30% ¢ mas de los
inventos: la industria quimieca y la industria {farmacéutica™,
Y ello por la facilidad de fmitacidn que caracteriza a ta pro-
duccién de estas industrias en contraste con las demas.

Interesa discutir aqui la causa por la cual se considera
infundado econédmicamente el monopolio de la patente. El ar-

HFIEL, Op.cit. p. 16
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gumento mas general es que restringe la competencia y sube
los precios. Pero hemos visto que toda innovaciaon, incluida la
del invento patentable, goza de todos modos, atin sin la pa-
tente, de un monopolio natural hasta que la misma sea imi-
tada. Hemos visto también que la legislacién protege el scereto
industrial, sin que se alcen voces en su contra, Por lo que
podemos deducir gue la exclusién que se resiste ¢s aquella que,
con la patente, desnuda al monopolio de la innovacidn y le
asigna un tiempo determinado. La parte relativa a precios es
igual con o sin patente, micntras subsista el secreto. Se trata
sicmpre de “cuasi-rentas”,

El razonamiente econémico mds fuerte e¢n contra de la
patente, es aquél de que la nueva idea, una vez divulgada, se
convierte en un bien libre. Y que por lo tanto, estd fucra de
la economia y se halla a disposicién de quienes quieran usar-
lo. Por esta razén, seguin quienes asi opinan, no se justifica
ccondmicamente el monopolio legal. Al margen de los dos truc-
ques que se arguyen para contrarrestar dicha tesis (secreto
por palente, y cliciencia estitica por eficiencia dindmica), cree
conventente destacar que cl conocimicento que se adquiere, ain
después de divulgado, no es a mi juicio un bien totalmente
libre, puesto que requiere pericia para su uso. En otras pala-
bras, no todos pueden usarlo sin pasar por un previo entre-
namiento. Y ¢sa capacidad especial es muchas veces de dificil
acceso. Debe tenerse en cuenta que las propias empresas pue-
den también mantener tal capacidad en secreto o con divul-
gactdn restringida (contratos de transferencia de tecnologia o
“know how”), a pesar de Lratarse basicamente de inventos va
conocidos. Y que la erosidn del invento por imitacién no es la
dnica; de igual importancia es su posible ohsolescencia por
substitucidn. ITay pues una limitacién indefinida en el tiom-
po en cuanto a su posible uso por terceros. (Se puede afirmar
entences que las innovaciones divulgadas son bicnes libres
inagotables? El propio ingenio humano les pone un limite y
Hleva su eosto marginal por encima de cero, atin sin Lener en
cucnta los gastos del inventor. Hay pues desgaste, aun cuan-
do contablemente pueda o no ser amortizable, segin las cir-
cunstancias de cada casu, Pero de todos modos, la patente

”
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puede ser activada en las cuentas de la empresa que la po-
see, v en gencral, como invento que genera ingresos,
registrable en la contabilidad.

Pero lo mas importante desde el punto de vista econdmi-
co, ¢s que el invento en su aplicacién, pasa generalmente por
Io menos por tres periodos en los que no trasciende al piblice
como tal. El primero es el de la investigacidn (salvo el caso
de descubrimiento accidental o “serendipity”), ¢l segundo ¢l
de su puesta a punto y desarrollo, vy el tercero el de
preproduceion y comereializacién. Durante los dos primeros
periodos, lo normal es que no haya divulgacién alguna y la
propiedad de la novedad sea plena. En el tercer paso, debe
distinguirse entre el tiempo requerido para colocar los equi-
pos e instalacienes necesarias para la produccion, y progra-
mar la promocién y venta del mismo para crear o ajusiar la
demanda, segin sea un invente originario o derivado. Final-
mente, luego de concluidas estas etapas'y todoes los tramites
administrativos que se requicra, lanzar el producto nuevo o
perfeccionado. Los autores son contestes en que este proceso
Hleva un buen lapse ¥y que la capacidad de imitacion por la
competencia no llega muchas veees a superar ¢l tiempo del
monopolio de hecho del invento. En algunos casos, se afirma
que los plazos legales del monopolio pueden hasta ser inferio-
res de los que resultarian del libre juego de los mercados. Si
sin proteccion de patente y durante plazos variables que re-
sultan de las circunstancias, el invento ¥ la innovacién son
propiedad privada y por tanto, biencs egcasos que producen
“cuasi-rentas”, jno resulta acaso juslificado econdmicamente
que por ley se fije un plazo de validez a la exclusividad del
invento? En otras palabras, jes o no econémico el uso exclu-
sivo del invento patentado, cuando tode lo que se le acuerda
es la garantia de un plazo de uso propio, no excesivo por cier-
Lo, similar en cuanto a la exclusividad 2l que su titular
detentaria o podria detentar mientras lo manticne en secre-
to? Como no puede ser distinta una situacién de la otra la
conclusian es obvia: el invento patentable que se divuiga, es
un bicn tan escaso como el invento mantenido en secreto. Y
por consiguicnte su monoepolie estd justificado en uno como
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en otro caso, al igual que ¢l derecho de propiedad en materia
de tierras cuya cxclusividad es obvia dentro de nucstro siste-
ma.

et

Sentado este puntoe, debo manifestar que si hay indus-
trias como la farmacéutica que requicren mayor proteccién que
la comin contra la apropiacién por imitacién (la cual es apa-
rentemente mas facil que la corriente en otras indusirias),
¢sta se debe acordar en la forma mas enérgica posible pues
no existe justifieativo alguno para legitimarla o facilitarla
como sucede actualmente en nuestro pais. No quicro exten-
derme sobre ¢l particular pues no es tema de este trabajo. Pero :
si puedo sefialar que la seguridad juridica, sustentada sobro ;
las bases econdmicas que hemos analizado, debe prevalecer por 1
encima de cualquier otra consideracion. .

Terminé destacando que el inventor no empresario-pro- '
ductor, recibe su retribucién por venta o regalia, en tanto que !
el que maneja su industria e introduce csta u otras innova- i
ciones, la recibe a través del excedente del productor. Y que !
este excedente es constantemente repartido con el excedente !
del consumidor, el que lo recibe a través de mejoras en los pre- !
cios relativos de los producties que adquiere o en la calidad de i
los mismos. La evolucidn constante del procese de innovacion |
que tan bien explica Schumpeter, y asimilan a la vida misma
Bergson y Prigogine, jalonan la historia del progreso econd-
mico de la humanidad.

—r - —p—



INTERCAMBIO ACADEMICO INTERNACIONAL

Realizado con la Real Academia de Ciencias Mo-
rales y Politicas de Espaia, en conmemoracién del
quingentésimo aniversario del descubrimiento de
América.

Este intercambio se organizd sobre 1a base de la visita a
Buecnos Aires de los doctores Enrigue Fuentes Quintana y Juan
Velarde Fuertes y con la visita a Madrid de ios doctores Ro-
berto T. Alemann y Enrique J. Reig



PALABRAS DEL SENOR PRESIDENTE DE LA
ACADEMIA NACIONAL DE CIENCIAS ECONOMICAS

DR. VICENTE VAZQUEZ-PRESEDO
Con mativo de la presentacion del
sefior Presidente de la Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas de Espana. en el marco de!
intercambio acadeémico internacional con dicha Academia.

Serior Embajador de Espaiia ). Rafael Pastor Ridruejo;

Senor Presidente de 1a Academia Nacional de Ciencias
Morales y Puoliticas Dr. Jorge A. Aja Espil;

Senor Presidente de la Academia Nacional de Derecho v
Ciencias Sociales de Cérdoba Dr, Pedro J. Frias;

Senores Académicos;

Scficras ¥ Sciores, :

La Academia Nacional de Ciencias Econdmicas se redne
hoy en sesién publica para escuchar la palabra de una emi-
nente personalidad de la madre patria tradicional y de |a
madre patria grande curopea. La ocasidn cs a todas luces ex-
cepcional; ella tiene una historia larga de cinco siglos,

La visita del sefor Presidente de la Real Academia do
Ciencias Morales y Politicas de Madrid a esta casa, visita que
nos honra particularmente, tiene como marco, ademas de s
alta ocasién sefalada, un programa de inlercambio entre nues-
tras dos aeademins, programa ya iniciado con la reciente con-
ferencia pronunciada en Madrid por nuesiro miembro de mi-
mero ¢l Dr. Reberto I'. Alemann el pasado 13 de octubre. El
programa ha de continuar con reciprocas visitas del Sr. Teso-
rero de In Academia de Madrid Dr. Juan Velarde Fuertes y do
nuestro Vicepresidentie 1° Dr. Enrique J. Reig.
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Que ¢l Dr, Enrique Fuentes Quintana ha side Vicepresi-
dente y Ministro de Economia del gobierno espaiol; que des-
de esos cargos inspird los llamades “Pactos de la Moncloa”, fir-
mados por todos los partidos politicos con representacion par-
lamentaria en octubre de 1977, es cosa universalmente cono-
cida, También sabemos que recibid, mds recicntemente, el Pre-
mio Principe de Asturias en Ciencias Sociales. IEstos dos hitos
especialmentie memorables de su larga carrera son punto de
Hegada de una actividad variada e incesante en la funcién
publica, en cl sector privado en las negociaciones internacio-
nales, ¢n ¢l mundo universitario y académico, en fin.

Nos limitaremos, ¢en su extenso curriculum, a recordar
sélo algunos detalles de cste dltimo aspecto, ¢l mdas afin con
lag dos instituciones aqui representadas. El Dr. Fuentes
Quintana cs doctor en Ciencias Econémicas y doctor en Dere-
cho por Ia Universidad por Madrid.

In su orientacién cientifica y docente tendria especial
importancia su nombramicnte, en 1949, como Profesor adjun-
to de Hacienda Pablica y Derecho Fiscal en la Facultad de
Ciencias  Politicas y FEcondmicas de la  Universidad
Complutense. Esta materia habria de convertirse para ¢l en
un rice campo de especializacidn que se confirmaria en 1956
al obtener por opoesicidn la catedra de Econemia Politica y
Hacienda Pyiblica en la Universidad de Valladolid y, dos afios
mds tarde, la de Hacienda Publica y Derecho Fiscal en la
Complutensec.

Pero no se conformaria el profesor Fuentes Quintana con
una especializacién demasiado estrecha. Participé en impor-
tantes estudics econdmicos, avudd a redactar cursos de ccono-
mia para escuclas especiales y tuve labor destacada en dos
revistas de economia general: la de Economia Politica, dirigi-
da por nuestro huésped entre 1954 y 1962 v los Anales de Eco-
nomia del Consejo Superior de Investigaciones Cientificas,
entre 1963 y 1970. Esta formacidn econdmica general se afia-
dié a su conocimiento empirico extenso de la economia espa-
riola para convertirlo en un hacendista de enorme prestigio
dentro y fuera de su pais.
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Con semcejantes antecedentes a la vista.seria nombrado
en 1970, Director del Instituto de Estudios Fiscales. La labor
de investigacién y ensefianza de este institulo se adaptaba hien
a la capacidad y a la vocacion de-su nucve director. Ellas se
verian reflejadas en dos revistas de alta calidad téenica: Ha-
cienda Piablica Espaiiola y Criénica Tributaria.

La obra docente del Dr, Fuentes Quintana, comao Decano
de la Universidad Nacional de Educacidn a Distancia, como
profesor emdrito de la misma, como profesor del Colegio Uni-
versitaric de Estudios Financierces, como profesor titular de la
Escucla Diplomatica, como Director de los.cursos del Doctora-
do de la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales, ha
dejado un numero muy grande de diseipulos que honmn a su
MAacsiro,

El profesor Fuentes Quintana ha publicado extensamen-
te en su patria y fucra da clla, no sélo sobre los temas fiscales
de su actividad especializada, sino también sobre problemas
generales de politica econémica, nacional e internacional, desde
el déficit publico de Estados Unidos hasta las consecuencias
del Tratado de Maastricht. Fuc consejero del Bance de Espa-
na, del Patronato Diege Saavedra Fajardo, Direclor del Insti-
tuto de Economia Sanche de Moncada, del Consejo Superior
de Investigaciones Cientificas y del Instituto de Desarrollo
Econdmico dependiente de la Escuela de Administracién Pu-
blica.

Ccdemos la palabra a nuestro ilustre huésped.



LA HACIENDA PUBLICA ESPANOLA Y LA
INTEGRACION EUROPEA*"

por ¢l Presidente de ia Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas de Espatia,
doclor ENrIQUE FUENTES QUINTANA

1. Quisiera que mis primeras palabras en este acto fue-
ran ias obligadas y sentidas dirigidas a manifestar la satis-
faccion y agradecimicento con los que comparezco ante la Aca-
demia Nacional de Ciencias Econdmicas de Arpentina. Satis-
faccién por convivir entre colegas y compartir con ellos pro-
blemas y posibles soluciones, enriqueciendo asi nuestra expe-.
ricncia como ceconomistas. Satislaccidn, también, por ser por-
tador del satudo afectuoso de mis companeros de 1a Real Aca-
demia de Ciencias Merales y Politicas de Espaiia que han
apreciado en cuanto vale la colaboracién e intercambio entre
nuestros académicos, que hemos iniciado en cste curso de
1992-93. A esas palabras de satisfaccién quisiera anadir las
de agradecimiento a la Academia Nacional de Ciencias Eco-
némicas por la acogida que tributé al proyecto que clabora-
mos el Dr, Enrique Reig y yo para realizar un intercambio de
Académicos que permitiera afirmar el prineipio de una cola-
boracién fructifera entre nuesiras dos instituciones. El apoyo
solicito a este provecto por vuesiro Académico Presidente,
Vicente Vizquez-Presedo, y la ratificacién del mismo por el
pieno de nuestra Mesa de Gobierno, han hecho posible ya la
grata y fructifera prescencia del Dr. Alemann en nuestra Real

* Exposicion presentada en la sesién publica del 26 de octubre de 1892, en In
sude de la Academin Nacional de Ciencias Econdmicas da la Republica Argen-
tina.
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Academia y la que hoy tengoe la fortuna de interpretar. IEspe-
ramos en este curso la visita del Dr. Enrique Reig a la que
conflamos corresponder, por nuestra parte, con otro represen-
tante de la Real Academia de Ciencias Morales y Politicas.

2. B! tema que dard su argumento a mi intervencion en
esta sesion de trabaje responde a una experiencia vivida por
la economia y la hacienda publica espafiolas. Entre lus cam-
bios mas destacadoes que Espafia ha vivido en los 15 afios con
los que cuenta nuestra democracia, se encuentran, sin duda,
los registrados en el campo de los gastos ¢ ingresos de las
Administraciones Piblicas. Esos cambios han afectado a los
papeles desempeiniados por el Estade Central, las Comunida-
des Autdnomas (de nueva creacién) y los Municipios, alteran-
do las relaciones entre el sector piiblico y el privade de la eco-
nomia espafiola, Ese comportamiento de nuestras Administra-
ciones Publicas ha discurrido paralelamente al proceso de in-
tegracion de la economia espafiola en la Comunidad Kuropea
que constituye, sin duda, el origen de los principales cambios
y problemas econémicos y politicos con los que nos enfrenta-
mos log espailvles en esta déeada del fin del siglo.

Esc comportamienio cambiante de la Hacienda de nues-
tras Adminmstraciones Publicas y su relacidn con el proceso
de integracidn curopea acotan el campo problemadtico al gue
descaria referir mi conferencia de esta tarde. Un campeo pro-
blemsdtico que puede concretarse en tres preguntas bdsicas:

1"} ;A qué rasgos fundamentales ha respondido In Ha-
cienda Puablica de la demncracia espaiiola y cuiles son los com-
portamientos mas caracteristicos de los gastos ¢ ingresos de
sus Administraciones Puablicas)

2" ;En qué medida ese comportamiento de la Hacienda
Publica espafinla facilita o dificulta la integracién en Kuropa
¥, en especial, ¢l ingreso de Espafia en la U.E.M,, dadas las
condiciones exigidas para formar parte de la U.E.M. estable-
cidas por los Acuerdos de Maastricht?

37y (A qué lineas de convergencia y armonizacion debe-
ria responder la Hacienda de las Administraciones Piiblicas
espafiolas para posibilitar su integracién en la CE?
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Las respucstas sucesivas a esas tres preguntas funda-
mentales sen las que trataré de exponer en mi intervencién
de esta tarde.

3. Comenzaré sentando la tesis que espero argumentar
con {ortuna que afirma que la Hacienda Piablica de o demo-
cracia espanola ha respondido, desde que en 1975 se inicid el
proceso de transicion hacia la democracia hasta hoy, a cinco
rasgos definidos que se registran, también, ¢n la evolucion
previa de las Haciendas Publicas de los paises de la CE desde
su nacimiento (1957) hasta la actualidad.

Esos cinco rasgos los preside el que exhibe el comporta-
micnto del gasto pablico,

El intenso aumento del gasto piblico lo muestra
concluyentemente su creciente participacidn en el PIB. De
24.9% a que ascendia en 19735, ¢l gaste publico ha pasado al
45.1% del PIB en 1891, Participacién que ¢std aumentando,
de nuevo, en 1992, respondiendo asi a las pautas firmes defi-
nidas en el pasado.

Ese aumento de participacion del gasto piblico en la eta-
pa 1975-1991 s¢ concreta en 20.2 puntos porcentuales del PIB,
aumento excepeional gque muy pocas series del comportamiento
econdmico espafiol exhiben en e¢sa etapa y que supera, tam-
bién, para csc periode, al ritime de aumento del gasto piiblico
en log paises curopeos aunque el nivel del gasto de fus Admi-
nistraciones Miblicas esté situado ¢n estos paises en una cota
superior.

Ese aumento del gasto piblico ha contado con un primer
protagonista: los llamados gastos de transferencia {(que expli-
can la mitad det aumento del gasto publico de 1959 a 1991) ¥
a los que tres partidas han impulsadoe incesantemente en su
crecimiento: las prestaciones de la Scegurtdad Social, los inte-
reses pagados por la Deuda Puablica y las transferencias a
empresas ptiblicas y privadas.

Al aumentoe de los gastes de transferencia le siguen los
gastos de consterno (que han aumentado en 6.5 puntos su par-
ticipacion en el PIB), dentro de los cuales los sueldos y sala-
rins pagados por las Administraciones Publicas importan la



104 Ennique FUENTES QUINTANA

significativa cifra del 11% del PIB en 1991 (un 72% del total
de los gastos de consumo).

Aumentos menores en Ia participacién en la produccién
total en el periodo 1975-91 registra la inversidn publica cs-
tancada muchos afios y que sdlo en los dos Gltimos cjercicios
ha acelerado su marcha (pasando de significar el 3.5% del PIB
en 1987 al 5.2% del PIB en 1991).

Arrastrada por la dindamica extraordinaria del gasto pi-
blico, la Hacienda Piblica espafnola —exhibe como segundo
rasgo de su comportamiento— la elevacién intensa de la pre-
sién fiscal en 13.5 puntos porcentuales desde 1975, lo que la
sitia en 1991 en 35.1% del PIB, Dos han sido los tribatos so-
bre los que ha descansado ese crecimiento: el impuesto perso-
nal sobre la renta (gue significan un 12% del PIB, con aumen-
to de 4.2 puntos de participacién en el periodo 1975-91) v los
impuestos empresariules, concepto que agrega los impuestos
subre el beneficie de sociedades y las cuotas patronales de la
Seguridad Social (que con un 13% sobre el PIB dominan la
recaudacién por impucstos, con aumentos de participacion de
6.1 puntos de 1975 a 1991). Un papel menos relevante han
desempenado los impuestos sobre el gasto ya que, pese a la
presencia del IVA desde 1986, no han conseguido recaudar
mis del 10% del PIB con un aumento de su participacién en
el PIB en cl periodo 1975-91 de 3.2 puntos porcentuales. Los
impuestos sobre ¢l capital, respondiendo a la {6nica dominante
en Europa, no se han movide en los valores que tenian en
1975,

Rasgo destacado de este importante aumento de {a pre-
sién fiscal es el fraude que ha dominado su aplicacion. En ¢l
impuesto personal sobre la renta, ese fraude se ha estimado
en ¢l 45% de los valores declarndos. En ¢l 27%, la ceultacidn
en las cotizaciones de fa Seguridad Social. En ¢l 39% en los
ingresos potenciales del IVA. Este es un pasivo importante de
nuestra imposicién con efectos negativos destacados sobre la
rceaudacion y la equidad tributarias.

La tercera caracteristica de la Hacienda Publica demo-
cratica es la omnipresencia del déficit piblico y el aumento
de la Deuda Publica. Las cifras prueban con claridad este
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rasgo de la Hacienda Pablica de nuestra democracia y su
repunte en los dos dltimos gjereicios (situandose en valores
del 4.9% del PIE ¢n 1991), déficit que conlinua presente en
1992. Esc prolongado déficit publico ha creado el pesado far-
de de la Deuda Puablica acumulada (situada ¢n el 46% del PIB
en 1991, endeudamiento que aumentard en 1992 hasta 47%
del PIB). El peso creciente de la Deuda Pablica se manifiesta
anualmente en la carga por intereses, situada en ¢l 4% del
PIB en 1991.

E} cuarte rasgo de la Hacienda Publica democritica es
la descentralizacion del gasto piblico {que no de la imposi-
cion} y el déficit y endeudamicnto de las Administraciones
Territoriales. Lia creacion de las Haciendas autonémicas y la
vigorizacidn de las Haciendas de los munieipios se traducen
expresivamente en sus cifras del gasto publice. El aumento
del gasto publice autondmico y local, al carceer estas Hacien-
das de un sistema tributarie eficiente, ha ocasionado un défi-
cit propio que contribuye en la actualidad en 1.6 puntos del
PIB al déficit publice total. La actividad financiera espafiola
ge ha descentralizado. Y el déficit pablico tambidn.

Quinto rasgo ¢n la Hacienda Pablica espafiola ox la pér-
dida de eficacia del Presupuesto como instrumento de conirol
¥y como medio de prevision de la actividad financiera. Es esta
una caracteristica destacada del comportamiente de la Hacien-
da espanola difici! de reducir a cifras aio @ afo. E]l hecho de
que no resulte posible el caleulo preciso de las econsecuoncias
cuantitativas de exe comportamiento no significa que esta ca-
racteristien carezea de importancia. Muy al contrario. La cla-
boracién del Presupuesto en Espafia cstd dominada por un
incrementalismo on sus partidas como criterio para su cileu-
lo anual. Cada aiin algunos conceptos def Presupuesto aumen-
tan en un porcentaje ¥ los demas permanceen censtantes (en
el mejor de los easoes). El incrementalismo eleva, asi, siempre
la cuantia del Presupuesto lo que explica las cifras erecientes
que registra ano tras afo. Por otra parte, la aplicacién del
Presupuesto ha utilizado en Espaiia los créditos ampliables y
las incorperaciones de crédito en forma tal que su liquidacién
ofrece discrepancias decisivas con los crédites iniciales. A ello
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se afiaden las transferencias efectuadas en el gjercicio que
alteran el destino del gasto piblice consignado en el Presu-
puesto.

4. Esa conducta revelada por la Hacienda Phiblica en los
quince afios cumplidos por nuestra democeracia no constituye
un hecho casual. Cuenta con un arraigo profundo en las con-
vicciones de los agentes econdémicos {familias, cmpresarios,
trabajadores, sindicatos, administraciones pablicas). Esas con-
vicciones firmes que revela el comportamiento del gasto pu-
blico explican su continuidad en el tiempo, continuidad que
ha conselidado esvs rasgos de la Hacienda Pablica como po-
derosas costumbres que aseguran su permanencia cn ¢l futu-
ro.

En efecto, 1a Hacienda Puablica de la democracia espario-
la combina tres fucrzas poderosas: la fortaleza del ¢recimien-
to del gasto piiblico, la debilidad relativa presente y futura
de la imposicién y, come resultado, un déficit piiblico asenta-
do que no ha logrado reducirse desde sus preocupantes nive-
les, pese a reconacerse con generalidad por todes los analisis
téenicos e, incluso, por las valoraciones politicas del gobierno
v de Ia oposicién come un hecho negativo por sus graves con-
secuencias sobre el comportamiento de la economia espatiola,

Analizar las causas que estan detris de estas fuerzas que
gobiernan el destine de la Hacienda Puablica espaiiola, consti-
tuye una tarea inevitable para valorar las dificultades que se
opencn a su cambio v la estrategia que debe inspirarlo.

5. El vigor del gasto publice en una democracia parte del
electorado y de la posibilidad de que grupos de interés arti-
culados encaucen sus influencias sobre la politica y la buro-
cracia, desatando presiones incontenibles de aumoento de gas-
to. La multiplicacion de la presién de intercses privados so-
bre las cifras del Presupuesto crea un clima favorable al au-
mento de todo el gasto publico.

Esa presién generalizada sobre el gasto piblice espafol
tienc una primera causa que es preciso reconocer. Era eviden-
te que la llegada de la democracia y nuestro acercamicnto al




LA HACIENDA ESPANOLA Y LA INTEGRACION Eurores 107

comportamiento de la Hactenda Pidblica en los paises comu-
nitarios iba a producir un aumento del gasto piblico para
atender a funciones publicas de importancia indiscutible como
la mejora v extensién de lag servicios publicos, la atencidn a
los deberes sociales de una mayor equidad en ¢l reparto de la
renta nacional o la dotacién de inlraestructuras que constitu-
yen una premisa obligada para el desarrollo de la preduccion
privada y facilitar, asi, su competitividad con la de los paises
CUTOPEOs. ' R ' '

Peticioncs largamente desatendidas en la etapa politica
anterior. La atraccion del gasto publico espafiol hacia la nor-
ma comunitaria del gasto piblico tenia, pues, que producirse
con la llegada de la democracia. Y se ha producide. Pero las
investigaciones desarrolladas sobre ecse proceso de atraccion
pruchan que su principal caracteristica ha sido la de su rapi-
dez y la de su desigualdad. Y esos dos atributes son los que
plantean los problemas principales del gasto publice espafiol.
Porque el gasto publico de nuestra Hacienda ha superado el
nivel marcado por la norma comunitaria del gasto en dos par-
tidas muy necgativas: los servicios generales {(que recogen los
gastos piblicos destinados a sostener la base burocriatica del
gobierno, situades en un nivel del 130% respeeto del nivel 100
de las Camunidades) y los gaslos en servicios econdmicos (que
expresan el grado del intervencionismo puablico en la econo-
mia nacional que aleanzan el nivel del 119% respecto de 100
de referencia comunitaria). Mientras que no se han registra-
do elevaciones semejantes en otras partidas de gasto piblico.

Por otra parte, otro gran problema que planica un gasto
publico que ha crecido de forma tan explosiva es el de su du-
dusa eficacia. Es imposible gastar tanfo en tan poco tiempo y
gastar bien. La mejora en la gestién presupuestaria del gasto
publico, atender a la cohercencia de sus objetivos, seleccionar
econdmicamente entre proyectos alternativoes de gasto ¥y en-
cadenar racionalmente su realizacién en el tiempo, constitu-
yen exigencias que, al no haber sido debidamente atendidas,
han multiplicado el nivel del gasto y han dafado a su efica-
cia. ' - :
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Estos dos defectos del gasto piblico —su erecimiento ge-
neral y desequilibrado v su dudosa eficacia— manificstan la
realizacién de una eleccién presupucstaria mas dominada por
las prestones ¥ urgencias sociales que por la racicnalidad de
las partidas de gasto. Es evidente que se ha olvidado con fre-
cuencia, en Espaia y otres paises europeos, que gobernar no
es gastar sino elegir entre alternativas de gaste piblico. Ele-
gir equivale a reconocer la escasez de los recursos que el Pre-
supuesto administra, pospeniendo unos gastos a otrus pues
todos no pueden satisfacerse simultineamente. Si el pais ne-
cesita mas infraestructuras o mds educacisn, estos gastos de-
herdn acupar el lugar de otrus ¥ 1a ordenacidn de las alterna-
tivas de gasto deberd preceder a la eleccién presupuestaria.
El Presupuesto se convierte, asi, en la institucién basica que
debe garantizar la cleceién por unas opciones de gastos sacri-
ficando simultdneamente otras. Un pais no puede sobrevivir
con instituciones politicas que no sc enlrenten al hecho esen-
cial de la escasez. Es simplemente imposible prometer mas a
una persona sin prometer menoes a otra, La ¢scasez es uno de
los hechos fundamentales de la vida humana y las institucio-
nes peliticas que no acepten este hecho amenazan la existen-
cia de una sociecdad préspera y digna.

Sino se cuenta con una disciplina presupuestaria rign-
rosa y cen un Presupueste exigente que nos obligue a disci-
plinar las elecciones anuvales del gasto piiblico, el peligro del
desbordamicnto del gasto constituird un riesgo permanente
que convertirdn en siniestro las presiones desatadas en una
democracia por un gasto pldblico mayor. La razén profunda
del arraigo del aumento del gasto piblico reside en que las
sociedades curopeas y, desde luego, la espanola asi como sus
organizaciones politicas, se han acostumbrado a vivir con una
Hacienda Publica sobre la que se han descargado demandas
generalizadas de mayor gasto piblico por parte de familias,
empresas publicas y privadas, atendidas por la polilica del pais
porque esos mayores gastos pablices se han convertido en
moneda publica corriente para disfrutar o conseguir el poder.
Variar este comportamiento que ha hecho indominable el gasto
pablico constituye, asi, un problema de responsabilidad colec-
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tiva que reclama, ante todn, en ¢l ¢aso de Espana, la reforma
institucional del Presupuesto para restaurar sus funciones de
previsién y control, para eliminar los mecanismos de laxitud
presupuestaria actual, para forzar v disciplinar la eleccion
presupuesiaria, para ascgurar que las opeiones de gasto sc
enfrentan con el hecho esencial de la escasez, para ofrecer una
oportunidad a la aplicacion de técnicas que permitan mejorar
ta eficacia del gasto y para practicar, de forma continuada,
una politica de consolidacidn presupuestaria que afiance una
eleccidn acertada al servicio de un dominio programado de su
crecimiento a le large del tiempo.

Esta debilidad del presupuesto como inslitueidn enear-
gada de la eleceiin del gasto pablico, del control de su nivel y
del aumento de su eficiencia, debe complementarse con otra
explicacion adicional que ha contribuido a la expansién del
gaste publice espafiol. Me refiero al comportamiento de las
Haciendas Territoriales y al aumento del gasto ptiblico que las
mismas han causado. No se trata de oponerse a la descentra-
lizacidn del gasto piblico que constituye una fuerza potencial-
mente importante al servicio de su eficacia. Se trata de acep-
tar esa descentralizacian del gasto pablico acompanada de la
responsabilidad fiscal que la haga eficiente, cvitando su cre-
cimiento incontrolado y la propension al déficit y al
endeudamiento de las Hactendas Territoriales que origina y
que la Hacienda Publica espafiola ha comprebado en sus li-
quidacicnes presupuestarias anuales.

6. El segundo compoertamiento que muesira la Hacienda
Publica espafiola es el aumento de la presion fiseal. Los in-
gresos fiscales totales asccendian en 1975 al 21.6% del PIB
una cifra muy alejada de la exigida por las ITaciendas de los
paises comunitarios, Esa reducida presién fiscal se recauda-
ba con un sistema tributario muy alejado de los principios que
inspiraban el reparto de la imposicion en Europa. Nuestros
tributos dircetos no habian personalizado e} reparto de Ia im-
posicion ni gencralizado lu aplicacion del gravamen personal
sobre la renta. La impesicion sabre el gasto se recaudabu con
el L'T'E., un tributo plurifisico que habia proscrito, por sus
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efectos negativos, la CEE cuyas Directivas habian orientado
la imposicidn sobre ¢l gasto hacia ¢l IVA, El sistema tributa-
rio espafiol existente e¢n 1975 padecia de una extraordinaria
rigidez y una marcada insuficicncia que dificultaba la
obtencién incluso de los cortos ingresos que la Hacienda Pii-
blica necesitaba para cubrir unes gastos publicos que eran 15
puntos porcentuales menos respecto del PIB que los registra-
dos en la CEE. Dada esta situacidn, el salto previsible del
gasto publico con ia llegada de la democracia, amenazaba con
el peligro de un déficit publico de deshbordadas proporciones
&1 ese crecimiento impulsivo del gasto piiblico debia financiarlo
el rigido e insuficiente sistema tributario de que el pais dis-
ponia, Por otra parte, la necesaria aproximacién fiscal a Eu-
ropa, por el metive de nuestra integracidn, ponia en cuaren-
tena la continuidad de un sistema fiscal que nadie defendia.
Reformar este cuadro tributario constituyé, por esos motivos,
un ohjetivo prioritario de la politica fiscal desde 1977 ¢n que
se pacté en los Acuerdos de la Moncloa, suscritos por todos
los partidos con representacién parlamentaria. La reforma
tributaria de 1977-78 modificé el cuadro de impuestos vigen-
te, personalizando la tributacién directa, teenificandose, mas
tarde, la imposicién indirecta y adaptdindeia —con la
implaniacién del IVA— para facilitar el ingreso de Espafa en
la Comunidad Econémica Europea.

La prictica de esa reforma fiscal permitié aumentar
sustancialmente la recaudacidn y, con ella, la suficiencia fi-
nanciera de nuestra hacienda y flexibilizd, también, su recau-
dacién, para que respondiera a las variaciones de la renta y
el grasto nacionales. Sc evitd asi la caida en un déficit pablico
insostenible que habria situade a la cconomia espafiola, en
posicidon semejante a la que hoy padece Italia, sin contar con
sus conforiables valores de ahorro.

Este peligro de un déficit pablico explosivo se ha obviado
pero el déficit piblico contimia presente. Y a él estd contri-
buyendo la debilidad actual y su prolongaciéon previsible en
el futuro de la presion fiscal. Debilidad imputable a tres cau-
sas: la permanencia de amplios margenes dc¢ fraude que da-
fian a la reecaudacién y a la aceptacién piblica de los distin-
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tos impuestos; la debilidad de las tasas de crecimiento de la
renta o del gasto nacional que pueden aleanzarse en csta dé-
cada de los afios 90, que no san ya las de la etapa 1986-88 v
que se acusan en las recaudaciones posibles de los impuestos
que sobre csas bases se aplican; la competitividad fiscal euro-
pea en el campo de los rendimientos del capital, también afec-
tard a los ingreses competitivos pues si esas diferencias no se
corrigen, ¢l tratamiento mas favorable del ahorro por la im-
posicién europeca atraerd y deslocalizara a nucstre ahorro con
la consiguiente menor recaudacion fiscal,

Sobre este 1ltimo comportamiente ha incidido ia marcha
del proceso de armonizacidn fiscal en Europe. El crecimiento
del comercio mundial como base del desarrollo de las econo-
mias nacionales y la mayor movilidad internacional de empre-
sas, capitales y trabajo han acentuado el interés de hallar lo-
calizaciones con mayores ventajas: fiscales como base de una
mejora de la competitividad. Esta iraslacién de la competen-
cia ccondmica inlernacional hacia cl campo de la fiscalidad ha
dado nueva vida a un capitule tradicional de la imposicién:
la definicidn de distintas estrategias nacionales para evitar la
deslocalizacion del ahorro (el recurse productive con mayor
movilidad) y de las cmpresas y, con ellas, la pérdida derivada
de ingresos impasitivos.

La internacionalizacion de la f'bmhdad ha mtemlhcadn
su importancia con el proceso de integracion ecuropea. JEn qué
medida la existencia de fiscalidades diferentes constituye una
distorsidn que dificulta/impide la competencia en un Merca-
do Unico Europeo? Fue ésta la pregunta que la CE trasladé a
una Comisién presidida por ¢l profesor Neumark en 1962. Su
respuesta consistid en admitir la importancia de las
distorsiones fiscales como obstdculo a la:competencia y su pro-
puesta de eliminarlas de manera pragmadtica mediante una
estrategia de cooperacién en cuya virtud las instituciones de
la CE garantizarian una ncufmlidad minima de los sistemas
tributarios nacionales frente a la competencia. El proceso de
armonizacion de los impuestos sobre el velumen de ventas con
Ia adopcidn del IVA comunitario constituye el logro mas des-
tacado de esa estrategia de conperacion. Son las directivas de
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la CE, obligatorias para los paiscs miembros, las que evitan
las distorsiones fiscales. Las ventajas de esa estrategia de co-
operacién permiten, al tiempo que facilitan una competencia
leal, reducir las incertidumbres.de las inversiones al ascgu-
rar un marco fiscal estable en todos losg paises de la CE, ga-
rantizado por la vigencia de lag directivas comunitarias. Por
otra parte, al aumentar las normas fiscales comunes a los dis-
tintos paises, impulsa la unién politica entre los paises miem-
bros.

Frente a esa estrategia de la cooperacisn, que domind en
los primeros pasos de la CE, ha surgide —especialmente cuan-
do las distorsiones fiscales han afectado al tratamicento de los
rendimientos del capital— la estrategia de la competividad
consistente en impulsar las acciones destinadas a liberalizar
ol espacio econdmico curopeo y a dejar que cada pais compita
con todas las ventajas de que pueda disponer de las que for-
man parte las diferencias nacionales de imposicion, Serdn
entonces las politicas fiscales de cada pais las que deben juz-
gar y decidir la conveniencia o no de reformar los tributos para
competir con ventaja en ¢l espacio europeo liberado, Gran
Bretana ha liderado esta concepcién a partir de 1989, afio en
¢l que el entonces Canciller del Tesoro britdnico, Lawson, de-
fendio las ventajas de esa estrategia: cada pals conserva con
ese principie su soberania fiscal y si los mercados de capita-
les se liberalizan serd el propio mercado el que se encargara
de nivelar las diferencias en los tratamicntos fiscales nacio-
nales. La liberalizacidn cs asi previa a la armonizacién de
politicas y sistemas fiscales. Es la competencia la que llevara
a la armonizacién voluntaria de la fiscalidad y no la
armonizacion fiscal previa la que condicionarid la competen-
cia.

La oposicién entre estas dos estrategias de la fiscalidad
ha sido frontal en el campo de la imposicién sobre los rendi-
micntos de capital cn afos recientes en los que la liberaliza-
cién de los movimientos de capital ha precedide a la acepta-
cién por parte de los paises comunitarios de unos principios
de cooperacién fiscal. De esta manera, los gobicrnos de los
distintos paises han compectido en la captacidn de recursos fi-
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nancieros utilizando con ese propésito las diferencias de tra-
to fiscal. La division de los paises centrales de 1a CE en torno
a la conveniencia de utilizar esas estrategias habian alineado
a Francia y Alemania como las defensoras de la estrategia de
la cooperacién; Bélgica, Holanda y Espafia hubian seguido
también esa concepeién, mientras que Gran Bretana y Luxem-
burge propugnaron la estrafegia de la competitividad. Sin
embargo, en la medida en que el tiempo transcurria, la estra-
tegia de {a coordinacién fue perdiendo adeptes. Alemania v
Holanda no seguirian los criterios comunitarios para coordi-
nar el gravamen sobre los rendimientos de capital aplicados
a partir de 1989. Con esa postura de los paises de la CE, ésta
abandenaba de actor la estrategia de la cooperacion cediendo
el paso a la estrategia de la competitividad,

La importancia de este problema ha alcanzado su punto
algido con la liberalizacién de los movimientos de capital en-
tre {os paises de la CE, aprobada por la Directiva del Consejo
de las Comunidades ¢l 24 de junio de 1988 y en virtud de la
cual los paises comunitarios han adoptado cesta liberalizacién
el 9 de julio de 1990, si bien en ciertos aspectos la entrada en
vigor de esa Directiva sc aplazaba en Espafia al 1 de enern
de 1993 y hasta ¢l 1 de enere de 1996 para Grecia y Portu-
gal. _

Esa liberalizacion se reforzaba por la paralela liberali-
zacidn de las condiciones de establecimiento de las institucio-
nes financieras y Ia prestacién de sus servicios. El 1 de encro
de 1993, entrard cn vigor esta Directiva comunitaria quoe per-
mitird la libre instalacién de Bancos ¢ instituciones financie-
ras en todos los paises de la CE y la oferta por éstos de sus
productos financicros. Escs servicios se prestardn con ficen-
cia bancaria unica que permitird operar a las entidades finan-
cieras en cada pafs con idénticas libertades a las disfrutadas
en sus paises de origen, estando sometidas sus actividades al
coirtrol y supervision de las autoridades de su propio pais. Esta
decisian permitira acceder a tos ahorradores nacionales a ias
ventajas que les ofrezean las entidades extranjeras para 1o
colocacion de sus ahorros, entre las que figurarin ias venta-
jas {iseales, .
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El ingreso de la peseta en ¢l Sistema Monetario Eureo-
peo el 19 dec junio de 1989 tiene también una clara influencia
sobre la tributacién de las rentas de capital porque la estabi-
lidad cambiaria que garantiza el Sistema Monetario Europeo
concede a los factores fiscales una importancia bdsica para
decidir la direccién conveniente de los flujos de ahorro, dado
que ese trato fiscal diferente es ¢l que constituira motivo ba-
sico de rendimiento econémico distinto.

En csas condiciones, las diferencias de la fiscalidad en
cl tratamiento del ahorro y ta inversién se convierten en cau-
sa agente fundamental de los movimientos de eapital y colo-
cacitn del ahorro. Un pais que no se alinee con los restantes
comunitarios en el tratamiento fiscal del ahorro corre ¢l gra-
ve ricsgo, no s6lo de no recibir el ahorro ajeno sino de ver
emigrar al ahorro propio a otras latitudes. Ese fendémeno es
cl gue se conoce como deslocalizacién del ahorro alentado por
las diferencias de la fiscalidad. L.a importancia de este fend.
meno ¢s imposible de exagerar por mucho que se pondere cn
el caso de Espafia. Nuestro pais necesita ahorro propio y aho-
rro ajeno para aumentar las inversiones, elevar su empleo y
desarrollar su produccién para converger con Europa. El he-
cho de que el desarrollo econdmico de Espana haya incorpo-
rado en los ultimos cinco anos inversiones por valor de 50.000
millunes de délares, indica la importancia de esa aportacidn
exterior. La marcha deficitaria previsible de nuestra balanza
de pagos por cuenta corriente en el futuro y el reducido nivel
de ahorro interno en el presente, acentuan dramaticamente
la necesidad de atracr fondos del exterior, cuya deslocalizaeitn
por motivos fiscales tendria unos cfectos muy negativos para
la economia espafiola.

La pregunta por tanto de: jeémo se encuentra colocada
la imposicién espafola a este respecto? posee enorme impor-
tancia para decidir las reformas que scria necesario practicar
con ¢l fin de responder a la competitividad fiscal de los pai-
ses de la CE.

Los factores de arbitraje fiscal que favorecen o perjudi-
can Ja localizacién del ahorro en un pais son numerosos y afec-
tan a la diversidad de retenciones on la fuente, a la posibiki-
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dad del diferimiento de loes impuesios, a las diferencias en los
tipos impesitives del gravamen sobre la renta personal, a la
doble tributacidén de los dividendos, al tratamiento de las
plusvalias mohiliarias y a las divergencias existentes en la
inforntacidn y control fiscales.

En todos esos frentes la posicidn fiscal esparnola no es
favorable. En efecto:

* Las retenciones realizadas sobre los rendimientos del
ahoreo nos sitian en la zona alta de tipos que se han elevado
dltimamente hasta alcanzar el 25%, tendencia opuesta a la
observada en ¢l resto de 1a CE.

Las oporiunidades de poasponer ¢l momento de
tributacidn efectiva de ciertos rendimientos del ahorro se re-
ducen desde la aprabacion de la Ley de Activos Financieros
en 1985 a las plusvalias no realizadas en titulos de renia va-
riable a las participaciones en instituciones de inversion co-
lectiva frente a oportunidades mucho mayores existentes en
paises europens.,

* El tipo marginal mdximo del IRPF sec sitiia entre los
niveles elevados en los pafses de 1a CE, aleanzdndose ademads
este tipo para bases imponibles relativamente bajas. A ¢llo se
afiade una definicion de la base mis amplia en Espaina y la
existencia de un ahorro fiscalmenie protegido en los paises
europeos ¥ no en el nuestro,

* El tratamiento fiscal de los dividendos ¢n Espaiia ha
acentuado de forma clara su doble-tributacidn en contra de la
tendencia seguida por los paises comunitarios.

* En cunnto a los deberes de informacién y eontral sobre
los rendimientos pagados al capital, son en Espaiia de una
generalidad muy superior a lo que ¢s la regla en la CE (solo
Francia y Dinamarca tienen posibilidades de conocimicnto y
control de las rentas del ahorro equiparables a las que otorga
la legislacién espafiola), control al que se superpone una ox-
tension mayor del deber de retener. Si se consideran conjun-
tamente la diversidad de normas sobre el secrelo banecario y
confidencialidad, asi como la virtual ineperancia del intercam-
bio de informaciin sobre paises, la oferta de “opacidad” serd
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probablemente un factor competitivo de primera magnitud en
la captacidn de ahorro ¢n el mercado unico de capitales. El
fracaso hasta ahara de las negociaciones comunitarias sobre
retenciones ¢ intercambio de infermacion confirma de alguna
forma esta expectativa, La situacién espaiinla de partida, mds
exigentes que la comunitaria, no sitia a nuestra fiscalidad en
una posicién competitiva.

Esas diferencias de la fiscalidad espanala ¢n ¢l tratamien-
to de los rendimientos del ahorro la sitian en una posicién
de partida desfavorable que hace {emer, con fundamento, que
la llegada de la liberalizacién de los movimientos de capitales
produzea una deslecalizacién del ahorre en Espaifia con con-
secuencias importantes para el desarrollo econémico y para
la recaudacidon fiscal,

No parece posible practicar una pasividad de la fiscalidad
espafiola frente a la competencia de la fiscalidad comunita-
ria. No corregir los factores de divergencia de nuestra impo-
sicidén que se han indicade es algo que nuecstra economia pa-
garia muy caro en términos del factor mds escaso y necesario
para su crecimiento como ¢s ¢l ahorro. Un ahorro que podria
deslocalizarse de la economia espafivla por la posicion de ser-
vidumbre comparada con la que la carga nuestra fiscalidad.

Todas las circunstancias enumeradas desembocan, salvo
que puedan compensarse con la realizacién de reformas, en
una menoer recaudacidn por los distintos impuestos —o su es-
tancamiento— lo que constituye una promesa de aumento del
déficit que, a su vez, provoca aumentos en el gasto miblico.

7. Esus tres comportamientos; gasto publico mayor no
controlade, aumentos en la presién fiscal y déficit, constitu-
yen asf tres eslabones de la cadena de 1a Hacienda Publica
de nuestra democracia que la alan al circulo vicioso de un
comportamicnto que se ha convertido en costumbre estableci-
da. Un comportamiento que debe corregirse si Espafin aspira
a ser parte de la UEM.

Es el arraigo consuctudinario de csos comportamientos
de nuestra Hacienda Publiea Democritica ¢l que definitiva-
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mente los fortalece, “Cambiar de costumbre es muerte”, afir-
maba un cldsico espafiol y es, precisamente este hecho, el que
explica los compourtamientos acluales de Ja Hacienda Publica
v las enormes dificultades de reformarla.

Sin embargo, ese cambio en los comportamientos de la
Hacienda Publica Democratica es inevitable si Espaiia desea
ganar su future econdmico en la integracion curopea y parti-
cipar ¢n la U.E,M, - '

Veamos por qué.

8. Se ha dicho con fortuna y con verdad que, por una vez
al menos, el futuro de la economia espafiola ne puede
improvisarse. Porque lo tiene firmadoe. Cuadruplemente firma-
do podriamos decir mas bien: por el Tratade de Adhesion a la
CEE, firmado en Madrid en 1985; por ¢l Acta Unica Europea,
suscrita por Espana en 1988; por nuestro ingreso en el meca-
nismo de cambios del SME en junio de 1989 v por los Acuer-
dos de Maastricht del 8 de diciembre do 1991, para acolerar
la marcha de la UEM, en proceso de ratificacion actual.

Esos compromisos manifiestan inequivocamente que el
objetivo de la integracidn con Eurapa constituye ¢l fin que debe
dar sentido a [a politica econdmica espafiola, Una alirmacion
que demanda interpretarla en un sentido correcto. toda vez
que ningin proceso de integracion econdmica puede ser un fin
en si mismo. El objetive de la integracién es siempre un me-
dio para aleanzar finalidades de nivel superior. En este son-
tido, ¢l objetivo de la integracién ceondmica debe permitir la
consecucion de mayores niveles de produccicn y bienestar de
los paises que se integran.

Es ese sentido de la integracién el que fundamenta la
decidida postura en la epeién espaiiola por su integracion cn
la CEE. Esa opcidn por la integracién ccondmica pospong vi-
vir al margen de la Comunidad Eurepea perque esta alterna-
tiva de renunciar a la integracion limitaba las posibilidades
de crecimiente de la economia espaiola. Come ha afirmado
Peter Drucker, con rotunda elocuencia: “Los relaciones coo-
némicas se han ide desarrollando cada vez con mavor inten-
sidad entre bloques (o uniones econdmicas) y no entre pitises
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aislados. La gran novedad de la década de los 90 la constitu-
ye, sin duda, el bloque asidtico, articulade en torno a Japén
que serd el interlocutor con los otros dos grandes bloques o
uniones econémicas: la CE y Norteamérica (Estados Unidos y
Canad4). Las relaciones de la vida econémica de los 90 se es-
tablecerdan a través de acucrdos entre estos bloques econdémi-
cos, tanto por lo que se refiere al comercio cxterior como a las
decisivas inversiones empresariales, No hay margen ni posi-
bilidad para que un pais pequefio o mediano pueda situarse
fuera de los bloques y actuar con ventaja. El futuro econémi-
co pasa por la integracién”. La integracién econémica condi-
ciona hoy la cuantia de los intercambios y el desarrollo de la
producecién, determina las inversioncs empresariales
condicionantes de la innovacién y de las oportunidades de
progreso.

La teoria de la integracién econdémica ha probado las
ventajas de un gran mercado competitivo para asignar los
recursos productivos, para acceder a las ventajas de la espe-
cializacién, para aumentar los bienes y servicios ofrecidos a
los consumidores. Los estudios técnicos han estimado esas
ventajas de la integracion curopea. El Informe de Paolo
Cechini, realizado para apreciar las ventujas del Mercado In-
terior que inspiré la logica del Acta Unica Europea, estimaba
las ventajas por el funcionamiento mds eficiente de los mer-
cados en un marco de competencia en un minime del 2.5% al
6.5% del PIB comunitarie. El funcionamiento més eficiente del
sistema monetario y el ahorro de los costes de transaccion que
permitia la Unién Monetaria reforzaba estos valores. Y la ace-
leracién del crecimiento conseguible con la UEM, permitia
obtener ganancias dindmicas de la productividad asaciadas a
las economias de escala que las estimaciones de Richard
Baldwin estimaban en valores que cuadruplicaban los calcu-
los realizados por el Informe Cechini.

Ahora bien, el ingreso al Mercado Interier europec no
garantiza ¢! desarrollo de los paises que a ¢l acceden. El in-
greso en la Comunidad Eurepea concede, simplemente, opor-
tunidades de desarrollo que tienen que ser ganadas por cada
pais por la practica activa de una politica econémica y de unos
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compertamientos econdmicos convergentes con los que practi-
can y siguen los paises europeos. Dicho en otros términos: no
hay acercamiente posible a Europa sin esa convergencia de la
ceonomia espafiola con la comunitaria. Por este motivo, cono-
cer las condiciones de convergencia y aplicar y los medios para
lograrla es la base del éxite de la eleccién por la integracién
europea de la economia espaifiela.

La convergencia con la Comunidad Europea parte de dos
condiciones que los paises centrales de Europa —impulsores
de la integracién— han convertide en convicciones profunda-
mente arraigadus para lograr una integracion cada vez mads
intensa de los paises que participan en el proceso:

Primera condicidn: Afianzar la estabilidud econdmica
para conseguir un creeimiento ccondmico duradero.

Ganar la estabilidad econémica supone, en primer tér-
mino, asegurar la estebilidad cambiaria como requisito para
asegurar el aumento del comercio y los intercambios y como
instrumento de disciplina financiera. Inflar primero y
devaluar después constituye una prictica contraria al compor-
tamicnto ccondmico de la integracion europea y eso es lo que
intenta asegurar la Unidn Monetaria.

A ese requisite se afiade [a aplicacién de una politica
estricta y general de demanda que garantice la reduccidn y
el control de la inflacidn y un saldo financiable de 1a balanza
de pagos por cucnta corriente, Esa politica estricta y general
de demanda reclama la utilizacion ponderada de tres grupos
de medidas:

* Las de una politica monetaria que acepte los compro-
mises cambiarios de la unidad monctaria y controle el ereci-
miento de la cantidad de diners para dominar ¢l crecimiento
del gasto nacional y lus precios.

* Una politica presupuestaria que consolide y domine ¢l
crecimiento del gasto piablico, que controle y reduzea el défi-
cit publico ¥ que aumente el aherro piblico sin disminuir ol
ahorro privado.

* Una moderacidn en ¢l crecimiento de las rentas que dis-
cipline Ia marcha de los salarios segun la productividad, los
intereses segin sus niveles curopeos y la aplicacién de un
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margen de beneficios pautado por la competencia garantiza-
da en los distintos mercados.

Segunda condicién: Deben practicarse un conjunto de
reformas estructurales que definen una amplia agenda de la
pulitica econdmica con cuatro arens distintas y fundamenta-
fes de actuacién:

* Liberalizar-desregular y asegurar la competencia en los
mercados de bienes, servicios y capitales.

* Flexibilizar los mercados de trabajo, evitando su
segmentacion y mejorando la oferta de prestacidn de servicios
por la practica de politidas educativas y formacidn profesio-
nal eficientes.

* Una importancia destacada se atribuye hoy a las re-
formas de naturaleza microecondémica que deben permitir ga-
nar mayor competitividad a las empresas y que pueden dis-
currir a lo largo de distintas lincas de actuacion: favorecien-
do la politica de innovacién y difusién tecnoligica, la
internacionalizacién de las empresas, la politica de calidad de
las preducciones, el disefio de los productes y ayudando a los
procesos de formacién y cualificactén del personal.

* Reformas en el sector piblice: mejor administracion del
gasto piblice, puesta a punto de una imposicidn que busque
la eficiencia, la equidad, la simplificacion y la adaptacién ala
competencia fiscal en el ambito comunitario.

Tercera condicion. A esas dos condiciones debe adadirse
la practica de una politica de cohesién ccondmica que garan-
tice una igualdad en las condiciones de competencia entre
paises mds y menos desarrollados en la CE. Es esta politica
de cohesion econdémica y social la que Ispadnia ha defendido
con tenacidad y fundamento en los Acuerdos de Maastricht
con reformas importantes que la han incorporado (reforma de
los Fondos Estructurales, ereacion del Fondo de Cehesidn,
revisidn de los recursos financieros) en un protocelo ancxo al
Tratado de la Comunidad Europea del 7 de febrero de 1992

9. La tarea prioritaria de los paises gque participan en un
proceso de integracién ccondmica reside en conseguir unag con-
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vergencia en log comportamicntos fundamentales de sus eco-
nomias. Esa politica de convergencia cuenta con indicadores
precisos a partir de los Acuerdos de Maastricht, pues estos han
establecido cinco criterios objetivos para evaluar la posibili-
dad de integracion de los paises eurepcos en la UM. Ksos cin-
co criterios son: e ' '

* La tasa media anual de inflacién en términos del IPC
no excederd en mds de 1.5 puntos la de los tres paises comu-
nitarios con tasas de inflacidén mds reducidas.

* El déficit publico no excederd del 3% del PIB,

* La deuda publica no cxcedera del 60% del PIB,

* Kl tipe de cambio de la moneda deberd mantencrse
dentro de la banda normal de {luctuacion del £ 2.25% en el
SME sin serias tensiones durante los dos afies previos a la eva-
luacidn (csto es, sin ser devaluada a peticién propia).

* El tipo de interés nominal a largo plazo no excederd
en mas de 2 puntos por término medio, durante el afic previo
al de evaluacién, los tipos de los tres paises comunitarios con
menor tasa de inflaciéon. -+ -

JQué mensaje transmite la sitnacién de esas einco con-
diciones de Maastricht para la cconomia cspafiola? Si la res-
puesta a esa pregunta hubicra de darse hoy es cvidente que,
como pruchan los valores que recoge el Cuadro 2, la econo-
mia espatiola no podria formar parte de la Unién Monetaria
(UM). En efecto, la economia espafiola no cumpliria con las
condiciones fijadas ¢n los Acuerdos de Maastricht para entrar
en la Uniin Monetaria (UM). Cuatro de las condiciones nece-
sarias para solicitar ¢l ingreso en la UM no se cumplen por
Espafia (ver Cuadro 2): no estamos en la exigida banda estre-
cha de la fluctuacién del tipe de cambio de la peseta (+ 2.25%)
sino en la ancha (+ 6%) que deberiamos abandonar dos afios
antes del ingreso; tcnemos una inflacion que supera en mas
de 1.5 puntos a la tasa de inflacién de los tres paises con me-
nor inflacidn anual (nuestra tasa anual de inflacidn, medida
por el crecimiento anual del IPC es de 5.9, que supcera clara-
mente a la maxima que se nos permitiria; 4.3); tenemos un
déficit piblico del 4.9% del PIB que supera a Ia condicidén os-
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tablecida del 3%; nuestros tipos de interés a largo plazo, si-
tuados en el 12,1 exceden en 1 punto porcentual a los tipos
de interés vigentes ¢n los tres paises con menor inflacidn (li-
mite del 11.1%). Solo el nivel de nuestra Deuda Piblica
(45.6%) es inferior al méximo permitido en Maastricht: 60%.
Como no cumplimos mas que con una condicidén, los espaio-
les nos quedariamos fucra si hoy se considerase llegado el dia
D y la hora H de la UM.

Sin embargo, lo cierto es que ese dia D ¥ esa hora H, ne
han llegado todavia. Y, también es cierto, que los valores de.
las divergencias espafiolas admiten la posibilidad de su reduc-
¢ion para cumplir con log valores exigidos en Maastricht. Sin
embargo, no convendria incurrir en el grave crror de subesti-
mar los esfuerzos necesarios para ajustar nuestros comporta-
mientos econdmicos a los que nos parecen cercanocs €n puros
términos cuantitativos porque las divergencias espafiolas es-
tan profundamente arraigadas en los comportamientos socia-
les que no pueden modificarse en unos cuantas meses ni ¢n
unos pocos aiios. Piden actuaciones perseverantes y resueltas
de la politicia econdmica, impepulares con frecuencia y siem-
pre costosas de implantar. Eliminar divergencias de 1 punto
del PIB en el déficit exterior o 1 punto en los tipus de interés
o cn la inflacién reclaman decisiones de un coste social y po-
litico que parece no corresponderse con la limitacién cuanti-
tativa de los objetivos logrados. Despreciar esa dimensién cua-
litativa considerable de los limitados objetives cuantitativos
no contribuird a su consecucién. N1 tampoco deberia olvidar-
se €l hecho obvio de que ¢l cumplimiento de esas condiciones
minimas reclama una conciencia social compartida de los es-
fuerzos necesarios para alcanzarlas.

10. La Hacienda Pgblica espafnla y las reformas de sus
comportamientos, asentades en una larga practica que dura
ya 15 afios, ocupan un pucsto central en las politicas de con-
vergencia, Y no sélo, ni principalmente, por la magnitud de
los propios indicadores del comportamiente de la actividad fi-
nanciera, sino por su decisiva influencia, directa e indirecta,
sobre el funcionamiento de la economia nacional.
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Esa presencia_de nuestra Hacienda Piblica divergente
se manifiesta con especial significacién en tres frentes distin-
tas y fundamentales de la economia espafiola: en las condi-
ciones vitales de su estabilidad, en la mejora de la cficiencia
en la asignacion de los recursos cconémicos y en el fortaleci-
mients del ahorro que ﬁnancm el crecimiento decisivo de las
inversiones. '

El frente més d(,nunclado es, sin duda, el desequﬂlbrm
de nuestras politicas de estabilidad macrocconémica, caracte-
rizadas por un predominio no deseado ni buscado, de la poli-
tica monetaria, consecuencia de la desercién de la politica
presupuestaria de sus deberes en la lucha contra la inflacidn.
El crecimiento del gasto publico no se ha controlade por cl
presupuesto y, en las contadas ocasiones en que se ha inten-
tado frenar el ritmo del gasto, €l ajuste ha afectado al compo-
nente de las inversiones pblicas, demasiado limitado para
lograr economias apreciables y el mds costoso por las renun-
cias que su recorte suponc para la construccién de las
infraestructuras de las que precisa el desarrollo de la inver-
si¢n privada y la competitividad de nuestra economia. El au-
mento de la presién fiscal ha encontrado ya limites percepti-
bles tras su galopada en el pasado. Limites denunciades ya
con anterioridad: ¢l fraude fiscal —generalizado ain— en
nuestros tributos no es facil de reducir y frente al mismo no
se ha articulado una politica comprometida y eficiente; el in-
cremento de la presion fiscal en los niveles en los que estd
situado hoy puede tener —como admiten nuestras autorida-
des fiscales— efectos negativos sobre la financiacidn privada;
los crecimientos csperados en los 90 de la produccidn, la ren-
ta y cl gasto nacionales no son los del pasado lo que debilita
sus posibles rendimientos {iscales por la elevada flexibilidad
del sistema tributario; no se dispone de un cuadro tributario
gue permita descentralizar a corte plazo la responsabilidad
fiscal, lo que dificulta —si es que no impide— la realizacién
de mayores ingresos publicos en los niveles de las haciendas
territoriales. Ksa suma de factores —gasto publico creciente,
presion fiscal ercciente pero contenida— han dejado abiertas
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las puertas al déficit publico que ha dominade la marcha de
la Hacienda Piblica espaifiola.

La politica de estabilizacisn macroecondmica se ha com-
puesto, asi, de una politica monetaria estricta y una politica
presupucstaria laxa que no ha sido satisfactoriamente eficien-
te ¥y que ha resultado econdémicamente costosa. El indicador
mas expresivo de esa peculiar mezela de nuestra politica de
estabilizacion lo constituyen nuestros clevados tipos de inte-
rés que han producido una cascada de cfectos negativos: han
sofacado —y sofocan hoy— con los crecidos costes financieros
que ocasicnan, las inversiones privadas; atraen capital extran-
Jera con la presién sobre el tipo de cambio de 1a peseta que se
acusan sobre la competitividad de algunas exportaciones, en
especial las de servicios (turismo); encarccen, en fin, la inver-
sidn publica en infraestructuras, dificultando la competitividad
de nucstras empresas.

Ganar unos mejores —es decir, menores— tipos de inte-
rés constituye la gran aspiracién actual que se manifiesta
desde las distintas instancias de la economia espafiola. Pero
€308 tipos de interés menores no se decretan. Tienen que scr
ganados por la prictica de una politica presupuestaria, cola-
boradora indispensable de la politica monetaria a la hora de
definir una politica estricta y general de demanda. Es esta una
afirmacién cuya importancia debe ser acentuada en su signi-
ficacién correcta: porque la politica presupuestaria que hoy
necesitamos no supone que la politica monetaria dimita de sus
obligaciones de luchar contra la inflacidn. Significa, sencilla-
mente que, lo que los economistas denominan el “mix” de la
politica de estabilizacién, cuente con una componente menor
de politica monetaria pero no que esta no contribuya a la po-
Iitica anti-inflacionista. Variar las dosis de politica presupues-
taria y monetaria no equivale a dejar de utilizar ¢l componen-
te estabilizador de esta dltima.

Un frente decisivo de la politica presupuestaria, frectien-
temente aludide pero nunca hasta hoy atendide con los efee-
tivos y la alencidn que merccee, es el de la eficacia del gasto
publico de 1a que depende decisivamente Ia eficacia en la ad-
ministracién de nuestros recursos econémicos.
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Es en ese frente de la eficacia del gasto piiblico en el que
esperan su utilizacion los medios disponibles para aumentar-
la. Como ha afirmado, con razén y con verdad, ¢l profesor Rojo;
“El problema principal del gasto publico en Espaia sc refiere
a su eficacia, a la mejora de |la gestion, al establecimicnto de
coherencias sobre los objetivos que se persiguen, a la selec-
cién ccondmica entre prayectos alternativos y al encadena-
miento econdmico de los mismos en ¢l tiempo. Y todo ello co-
rresponde, predominantemente, al campo de aplicacién del
analisis microecondmico. Creo que ésta s la linea por la que
¢l conjunto de las Administraciones Publicas —en todos sus
niveles— podrian ayudar mas claramente a mejorar la efica-
cia y la competitividad generales de la economia”.

Esa ganancia en la eficacia del gasto reclama la prictica
de un conjunto de reformas de las que esta eficacia depende.
Cinco son, al menos, esas reformas necesarias:

* La interpretacidn de la actividad financiera se realiza
en Espafia por una peculiar y variable divisién de sus funcio-
nes y papeles entre sus distintos niveles {(municipal, provin-
cial, autonémico y cstatal} y per una deficiencia de ingresos
de las haciendas territoriales (a la que ya se ha aludido). Esas
dos premisas han ocasionado dos efectos: frecuentes y costo-
sas duplicidades en la prestacion de determinados servicios
publicos y un déficit y endeudamiento crecientes de las ha-
cicndas territoriales, en especial en el nivel autonémico. Ese
comportamiento de nuestra actividad financiera ha intensifi-

cado sus efectos negativos sobre la adecuada administracion

de los recursos escasos al minorar la eficacia del gasto pibli-
co, de una parte. Y ha afectado, de otra parte, las condiciones
de cstabilidad ccondmica al descentralizar el déficit pablico.
Unas consecuencias negativas que solo puede evitar una cla-
ra definicién de competencias y recursos impositivos de los
distintos niveles de la Hacienda Publica, para su coordinacién
y su servicio al control ¥ disminucion del déficit publico.

* Esa mejora en la eficacia del gasto publico debe
obtenersc al nivel de cada proyerto de gasto publico y no por
la simple pertenencia del gasto pablico a una funcién deter-
minada. Con frecuencia se propugna la necesidad de un au-
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mento de Jos gastos en educacion o en infraestructuras y csa
invocacion parece legitimar —sin mas— los proyectos de gas-
to piublico que sc inscriben en esas funciones, Ninguna iden-
tificacidn mas errdénea y dilapidadora que esta. Porque, bajo
¢l escudo de una denominacién respetable, se protegen mu-
chas veces proyectus mal concebidos ¥ peor ejecutados que
despilfarran costosos fondos piblicos. Es muy probable que los
mayores costes piiblicos se hayan registrado en Espafia en la
programacién defectuosa e inadecuada ejecucién de programas
educatives o en inversiones publicas porque la invocacidn de
la funcién del gasto avalaba su realizacién, sin descender a
los detalles dirimentes de la calidaed de los proyectos disponi-
bles y de la forma costosa y la cronclogia inaceptable e
ineficiente con la gue terminaron ejecutandose.

* Es cse cnfoque del gasto publico a través de la
racionalidad y cfectividad de los proyectos el que debe permi-
tir la aplicacién dc técnicas presupuestarias de coste-benefi-
cie y de coste-eficacia que avalen su eleccion. Con e¢ste mismo
propésito deberian utilizarse los controles de auditoria que
revaloricen el Presupueste como elemento indispensable de
disciplina eficiente del gasto publico.

* UTna contriburidn importante a la eficiencia del gasto
publico podria ¥ deberia conseguirse de una mejora en nues-
tro presupuesto de gastos fiscales que ha permanccido ancla-
do a su vieja configuracién sin perfeccionarla, abandonando
asi una prometedora via para conseguir mejoras importantes
cn la eficiencia de nuestros gastos piblicos.

* A la eficacia del gasto ptiblico deberia contribuir tam-
bién la explotacién del principio que afirma la diferencia en-
tre provisién publica (por el presupuesto) y produccién priva-
da. El hecho de que un servicio deba ser publico no significa
que su produccién tenga que serlo también. La produccidn
privada puede obtencr rendimientos mejores y costes meno-
res con ventaja decisiva en la economia del gasto publico, en
especial ¢n las dreas decisivas de la sanidad v la educacién,

El tercer frente de la actividad econémico en que nues-
tra Hacienda Publica manifiesta su presencia es en ¢l aumento
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del ahorro para financiar los procesos de inversién. La con-
currencia de las tres fuentes institucionales del ahorro de la
econemia rcsulta indispensable: ahorro piiblico, empresarial
y familiar, No puede negarse la pertenencia y la importancia
del aumento del aherro publico come premisa del aumento del
ahorro nacional. Sin embargo, es necesario que ese mayor
ahorro piiblico que se propugna y nadie discute, se obtenga
por la via de contencién de los gastos corrientes o por la al-
tornativa de una mayor imposicién sobre cl gasto, cuidando
sus posibles efectos negativos sobre la ir_lﬂa:ci(m. Sin embar-
go, el aumento del ahorro piblico si afecta al ahorro familiar
al conseguirse por una mayor presién fiscal sobre los impues-
tos directos sobre la renta puede ocasionar —cemo de hechoe
ha sucedido ¢n Espafia— procesos de sustitucién en virtud de
los cuales la autofagia del ahorro piiblico del familiar, no pro-
cura adicién neta alguna al ahorro nacional. El estimulo del
ahorro familiar constituye un companente decisivo de la poli-
tica de ahorro que reclama la disponibilidad de medidas de
fomento fiscal cuidadosamente scleccionadas. El ahorro cm-
presarial es parte importante de una politica de ahorro na-
cional y la atencién al doble frente del mantenimicento de los
cxcedentes y su tratamiente fiscal resulta obligada para con-
seguir el prepdsito de su fomento.

La politica de estimulo al ahorro familiar y empresarial
debe cumplir con los criterios de neutralided y eficacia para
evitar la mala asignacién de recursos a la que puede llegarse
51 esos criterios se conculean. Los andlisis efectuados de los
estimulos de la imposicién espafiola prueban que la amalga-
ma de disposiciones y criterios cspeciales, frecuentemente con-
tradicloria, distorsionan las elecciones de log ahorradores se-
gun el tipo de los activos elegidos, segtin la forma cn que su
adquisicién sc financia, segun la naturaleza juridica de la ins-
titucion emisora de pasives y segun la propia situacién eco-
némica del ahorrador. Esa experiencia espaficla de los esti-
mulos fiscales distorsionante de la eleccién del ahorro, esta
inventariada y seria deseable que ese inventario inspirara una
reforma que consiguiera su mayor neutralidad y eficiencia.
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'Es la extension ¢ importancia de esos tres lrenles eco-
némicos en que se manifiestan los efectos de la politica pre-
supuestaria, los que la convierten en un campe vital —aun-
que no tinico— de las reformas que reclama nucstra conver-
gencia con Europa.

Esas reformas de nuestra Ilacienda Publica sc han pe-
dide con generalidad pero no se han estimado, como debieran,
sus dificultades que provienen de que esos comportamientos
no son circunstanciales sino continuadus. Toda reforma de la
Hacicnda Piiblica ha sido siempre una empresa llena de pro-
blemas y dificultades ¢n nuestro pais. Pero en esta oportuni-
dad, esa reforma sirve a una causa transcendente: la integra-
cion de Espafia en Eurepa, algo que no debe ignorar ningin
ciudadano responsable de nuestro tiempo.

Traer al conocimiento de los Académicos los problemas
que hoy vive nuestra Hacienda Publica de cara a la integra-
cién europea ha side el proposito de mis palabras. Seria mi
desec haberles interesado por nuestros problemas econémicos
que estoy segure ceinciden con muchos de los suyos.

Nada me importaria mas que sus ojos ampliaran la vi-
sidn limitada de los nuestros para definir mejor los problemas
relevantes y para darles las respucstas que condicionan nues-
tro progreso y desarrollo futuro.
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Cuadre 2

CONDICIONES DE CONVERGENCIA DE MAASTRICHT

Tipo de cambio: Situado en banda estrecha del SME (x 2.25), sin devaluar en

2 afins.

Inflacién: media arual IPC < 1.5 puntos de 3 paises menor inflacidn.

Déficit Pablico: £ 3% PIB.

Deuda Pdblica: = 60% PIR.

Tipos de interés largo plaze: < 2 puntos mds que los 3 paises con menor infla-

cion,

POSICION DE CONVERGENCIA EN 1991
(INDICADORES MAASTRICHT)

Nﬂ
Precios Deficit  Tipos de DNauda  Indicadores
Consu- Publi- Inte- Publi- que
mo (1) co (2} rés (3) ca (4) cumplen
Belgica 3.2 (%) -8.3 9.3 {* 1334 2
Dinamarea 2.4 (%) -2.0 (%) 96 (% 66.7 3
Alemania 3.5 (%) 2.8 (%) 8.5 (™) 41.7 (%) 4
Grecia 18.5 -17.5 23.3 125.5 0
Espaiia 5.8 -5.5 12.8 46.0 (%) 1
Francia 31" 2.1(%) 9.2 (%) 47.1 (%) 4
frianda - 2.210% 28 (%) 9.2 (*) 88.0 3
Italia 6.4 -10.2 13.0 103.5 1]
Luxemburgo 3.1 (% 1.5 (*} 8.2{*) 6.2 (%} 4
Holanda 3.9 (%) 3.3 8.7 (%) 79.8 2
Partugal 11.4 6.8 188 65.3 0
Reino Unido 5.9 210 9.9 (*) 34.4 (%) 3

(1) Para cumplir el objetive 1PC, ¢s necesario no sobrepasar el 4.4%. (Kl
1.5% més sobre los tres Estados miembros con menor inflacién).

(2) El Déficit Publico no debe superar el 3% del PIB.

(3) El tipo de interés a largo pluze no debe superar al 11% (El 2% mds sohre
los tres Estados miembros menor inflacidn),

{4) L.a Deuda Publica no debe superar el 60% del PIR.

(*) Indicador situade dentro de las condiciones MAASTRICHT

Fuente: Blaboracién de Fundacion FIES de las Cajas de Ahorros, con datos
del Fondo Monetario Internacional (FMT},

o -




LOS PROBLEMAS DE UNA UNION MONETARIA
ENTRE PAISES LATINOAMERICANOS*®

por el Doctor RoBERTO T. ALEMANN
Académico de nimero

Desde que la Comunidad Europea ha puesto en ¢l tapete
su propia unién moncisria a partir del Informe Werner en
1970 para los sels paiscs fundadores, ¢l Plan Delors en 1989
para los doce paises ¥ ¢l Tratado de Maastricht en 1991, el
tema no ha cesado de generar polémicas y estudios sobre su
viabilidad. La reciente crisis del Sistema Monetario Europeo
ha profundizado singularmente las disputas en torno a la
unién monetaria.

En América latina, a mucha distancia de Europa en la
conerecidn’ de los mereados regionales que agrupan a varios
paises, la problemdtieca de una pesible union monetaria entre
los participantes de los mereados regionales no ha adguirido
aun el estado de conciencia y discusién piblica propio de Eu-
ropa. Sin embargo, una eventual unidn europea v monetaria
nos interesa vivamente, asi como seguimos con igual atencién
ia integracién econémica en Eurcpa desde el fin de la Segun-
da Guerra Mundizal en adelante.

Los patrones metdlicos
Hasta la Primera Guerra Mundial de 1914 a 1918, el

mundo vivia una suerte de unién monetaria informal, basada

* Conferencis pronunciada en la Real Academia de Ciencias Morales ¥ Paoli-
ticas de Espana, Madrid, 13 de octubre de 1992 y comunicada en la sesidn
ordinaria del dia 28 de octubre de 1992, en Buenos Aires.
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en los metales monetarios oro y plata. Las monedas naciona-
les o, por caso, regionales como en la Unién o Liga Latina en
Europa, a la cual también adhirié la Argentina, se definian
per su contenido metdlico lino, de mode que las tasas de cam-
bio oscilaban necesariamente en torno al mismo. Habia por
tanto plena convertibilidad.

Dentro de los paises, los pagos se realizaban cn oro, pla-
ta o la moneda de papel, también {lamada fiduciaria porque
reflejaba o debia reflejar la confianza en ella depositada. Los
pagos transnacionales se efectuaban en metalico o divisas,
generalmente letras de cambio giradas sobre plazas solventes,
en particular la de Londres, de donde nacié el predominio de
la libra esterlina como moneda de pagos internacionales y de
reserva de los bancos. En Eurepa, los bancos de Inglaterra y
Francia regulaban ocasionalmente la liquidez para asegurar
la convertibilidad.

Sélo acontecimieentos politicos excepcionales como las
guerras, bastante poco frecuentes en el sigle X1X comparado
con los siglos anteriores o ¢l aterrador siglo XX préximo a con-
cluir, alteraban transitoeriamente ese mecanisme de monedas
¥ pagos, entrelazados por los metales monctarios predominan-
tes, ¢l oro y la plata. A ninguna autoridad monetaria o politi-
ca se le ocurria interferir en los pagos transnacionales median-
te disposiciones regulatorias que mandaran realizar determi-
nados pagos de cierta mancra o directamente los prohibieran.

El sistema funcionaba con disciplina fiscal. Los
endeudamientes pidblicos cran limitados y se financiaban con
ahorros. La inflacién era un fenémeno y un término descono-
cido. Predominaba la estabilidad de los precios y salarios,
magiier ciertos desérdenes ocasionales de gobiernos que no sa-
bian administrar sus cucntas publicas e incurrfan en excesos
de endeudamiento o dejaban de pagar sus deudas.

El patrin oro-divisas

Ese sistema monetario se extinguié de muerie violenta
con la Primera Guerra Mundial y nunca se recuperé. La gue-
rra ensend a los gobiernos cémo interferir en la ecconomia para
asignar sus recursos e ingresos al esfuerzo bélico. Faltos de
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suficientes recursos genuinos, los gobiernos incurrieron en gi-
gantescos endeudamientos que generaron, a pocos anos de
concluida la contienda, hiperinflaciones descomunales y crisis
do deudas externas. .

El sistema meonctario internacional ya no reposaba sola-
mente sobre ¢l oro como metal monetario predominante que
habia desalojado a la plata varias décadas antes. El nuevo sis-
tema, llamado patron oro-divisas, admitia Ia tenencia de divi-
sas en los bancos centrales. Las divisas 'se colocaban en dopé-
sitns y titules puiblicos de otro pais.

El doble efecto emisor de esas tenencias de divisas en ¢l
pais titular y ¢l pafs deudor de las mismas, alimenté 1a infla-
cion como fenémens monetario generalizado que acompanaria
desde entonces ¢l devenir de la humanidad como la sombra
al cuerpo.

Inflacion baja, mediana o alta, cuando no la hiperinflacion
escandalosa, pero inflacién al fin, siempre 1a inflacién ha sido
la caracteristica monetaria del siglo XX a partir de la Primera
Guerra Mundial, cuando se acufié el término inflacién, metla-
fora que carece de contenido propio. Los sonados éxitos de cier-
Las politicas monetarias se limitan al logro de una inflacién
baja, pero nunca a la genuina cstabilidad del valor de la mo-
neda.

Los intentos de cooperacién monetaria entre las dos gue-
rras mundiales desembocan a su término en la creacion del
Fondo Monetario Internacional ¥ la asistencia de ciertos ban-
cos centrales, algunas Tesorerias y organismos financieros
maltilaterales, sin perjuicio de la participacién ocasional de tos
bancos comerciales, cuando se trata de solucionar las crisis del
halance de pagos de paises con agudos problemas fiscales, fuen-
te dltima de la inflacion.

Sin embarge, el camino de vuelta hacia la estabilidad
monetaria con disciplina fiscal no se produce a escala mundial,
sino apenas regional. La integracion econdmica de varios pai-
ses resulia el vehiculo que conduce a esc fin, Los paises de
Europa Occidental marcan aquf el paso y sieatan precedente
a modo de cjemplos que imitan los pafses de otras regioncs,
cada uno dentro de su idiosincracia v sus circunstancias siem-
pre distintas.
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El control de cambios de 1930 a 1993

En 1930 Europa introdujo el control de cambios como
mecanismo defensivo contra la inusitada elevacién de las ta-
rifas aduancras en los Estados Unidos por obra de la lcy Taft-
Hartley. Por definicién, el control de cambios invierte la regla
de los pagos internacionales y desregulados propios de} patrén
oro. Quienes ganaren divisas por exportaciones de bienes, ven-
tas de servicios, utilidades ¢ intereses o simplemente por trans-
ferencias financieras, ya no sc¢ reputan duefios de las mismas,
de las que se apropian las autoridades monetarias. En conse-
cuencia, ellas regulan de qué modo y bajo qué condiciones sc
cambian las divisas a las meonedas nacionales ¥ viceversa. Eso
se llamé6 la inconvertibilidad y resulté, sin duda, la regulacién
de mayor trascendencia e impacto en las transacciones inter-
nacionales, al tiempo que también generaba considerables
transferencias de palrimonios e ingresos en las economias
nacionales,

El conirol de cambios se extendié de Europa a la Améri-
ca latina, Africa y Asia, dejando al délar de los Estados Uni-
dos y pocas monedas mas como las inicas librements conver-
tibies.

Detras de las perversas murallas de papel de los contro-
les de cambios, se instalaron poderosos intereses econdémicos
gque obtenian asi una proteccién contra la competencia exter-
na que ninguna tarifa aduanera cra capaz de provecerles.
Montafias de papeles y {ramites inutiles viajaban de los ban-
cos a las autoridades monctarias v de vuelta para adminis-
trar los controles de cambio. Come siempre ocurre a la som-
bra de las regulaciones prohibitorias, especuladores avisados
se enriquecian a costa de la comunidad, Bastaba circunstan-
cialmente ¢l conocimiento de ¢cdmo operar entre los vericuctos
de los controles de cambios para obtencr oportunamente ga-
nancias especulativas sin relacién alguna con la productivi-
dad, el esfuerzo, la tenacidad, la inventiva o el riesgo del ca-
pital invertido.

Mientras prevalezean los controles de cambios, no cabe
ni siquicra imaginar cdme puede funcionar una unién mone-
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taria, cualquiera sca el alcance que se le quiera dar. El con-
trol de cambios es, por definicién, incompatible con una unién
monetaria que supone pagos transnacionales desrcgulados y
libres entre. por lo menos, los miembros que la integran.

Por eso, el largo camino aun inconcluso hacia la unién
menetaria europea se inicid timidamente en la segunda pos-
guerra con la Unién Europca de Pagos, en la cual el Banceo
de Ajustes Internacicnales de Basilea oficiaba de agente
compensador de los saldos de los bancos centrales europeos.
Esos saldos se acumulaban porque prevalecia ol control de
cambios en cada pafs. A partir del fin de 1958, Europa did su
primer gran paso hacia la libre convertibilidad de sus mone-
das con el délar y otras monedas convertibles como el franco
suizo o el escudo portugués. Desde enlonces, pais tras pais
demantclé los controles de cambios hasta concluir csa tarea
burocritica en este afio de 1992, i

Sin controles de cambios, los pagos internacionales son
materia propia de 1a decisién de cada parte que paga y cobra.
Ademas, en mds de treinta anos de los mercados monetarios
v financieros se desregularon y expandieron. Nuevas modali-
dades financieras, llamadas también productos por asimilacion
al comercio de mercaderias, aparecieron por doquicr, El volu-
men de las transacciones transnacionales zaumentié sin limi-
tes al punto que actualmente predominan los pagos financie-
ros por sobre los comerciales en una relacién cincuenta a uno,
cuando durante los controles de cambios csa relacidn era in-
versa de uno a nueve.

Hacia la unidén monetaria curopea

Asi las cosas, una unién monetaria comienza a configu-
rar un esquema factible si prevalece la voluntad polftica de las
partes para instrumentarla. La unién monetaria significa una
sola moneda y un solo banco emisor. Decaen las tasas de cam-
bio entre las monedas nacionales y los bancos emisores de cada
pais. :

Los pagos se simplifican y abaratan al desaparecer el
costo de los servicios bancarios de 1a intermediacién cambiaria.
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Ademas, se facilita el calculo econémico para las inversiones,
compras, ventas y la financiacién. La competencia entre los
proveedores de los paises integrantes de la unién monetaria
se agudiza mas alla de los efectosicnmpetitivos de la apertura
aduanera ingita en la unién aduanera y el mercado comin. Esa
compeicencia genera presiones bajistas sobre los costos y pre-
cios, induce incrementos en la productividad, alienta las in-
versiones a largo plazo con innovaciones tecnoldgicas y ase-
gura la estabilidad del valor de la moneda.

Esas ventajas manifiestas de una unién monctaria com-
portan, por cierto notables costos politices. Al transferir 1a po-
litica monetaria y cambiaria a un banco central comiin, cada
gobierno miembro resigna su propia politica monetaria y
cambiaria y cede sus reservas monetarias al institute emisor.
Se requicre, por cierto, una conviccidn politica profunda acerca
de las ventajas inherentes a una unién monctaria para dar
un paso tan significativo del que, por afiadidura, no hay re-
torno dado su caracter irreversible, Esa conviceién profunda
comporta la confianza en los demas miembros cuya suma in-
tegra la “affcctio societatis” que debe sostener cga unidn.

Perdida la soberania monetaria, el banco central de cada
pais o la autoridad que lo controla, ya no puede devaluar ni
revaluar su moneda, expandir o contraer la masa monetaria
ni influir sobre las tasas de interés procurando, si cabe,
morigerar alguna fase de su ciclo econdmico, apuntalanda el
empleo o determinadas actividades econdmicas ni ajustar ¢l
balance de pagos.,

La unién monetaria obliga a sus miembros al equilibrio
fiscal y refuerza la competencia en la cconomia de mercado.
Por ello, se requiere previa disciplina fiscal para constituir la
union monetaria, sin la cual los miembroy indisciplinades
impondrian una carga insoportable a los miecmbros diseiplina-
dos. Esa disciplina fiseal resulta asi la prueba cabal de la con-
flanza que cada miembro inspira a los demdas para constituir
junles una unidén monetaria irreversible. La disciplina fiscal
morigera, como es sabido, los apetitos de gastes publicos con
fines politicos ¥y compele a recaudar los impuestos.

1 LA N ERE L R
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Esta confrontacién entre las ventajas econémicas inne-
gables de la union monetaria y los costos politicos demina la
discusidn europea sobre su propia unién monetaria v prefigura
disensos semejantes en otras partes, donde se ensayen inte-
graciones econdmicas avanzadas que apunten a igual objeii-
Vi,

Europa como giemplo para Amirica latina

Para la América latina la marcha hacia la unidn mone-
taria curcpea reviste singular importancia. La epopeya ibero-
americana de la Conquista y la colonizacién subsiguicnte por
Espafa y Pertugal, mds tarde Gran Bretaia, Francia v Ho-
landa, durante tres largos siglos, han dejado rastros indelebles
en nuestra parte del Océano Atldntico.

Al margen de origenes comunes y vinculos culturales y
religinsos, la América latina que engloba los paises america-
nos de origen espaifiol ¥ portugués sigue estrechamente rela-
cionada con Europa. Ciertas ideas peliticas y econémicas di-
rectrices provenientes de Europa se suelen afincar on 1a Amé-
rica latina, sin perjuicio de la inncgable influencia de los Es-
tados Unidos, '

Asi ocurrié por ejemplo con el modele corperative de la
sociedad, nacido en Europa y expandido hacia la América la-
tina durante Ia década de los atos treinta, precisamoente cuan-
do el control de cambios, también de origen curopeo, le ser-
via de paraguas protector. La legislacién de seguridad social
nacid en buena medida en Eurcpa v fue adaptada en la Amé-
rica latina a las necesidades de la idiosineracia de cadn pais.

Detrds del control de cambios se amurallaron en la Amé-
rica Intina ciertas doctrinas proclives a la llamada sustitucién
de las importaciones para estimular el crecimiento de las in-
dustrias, en vez de promover las exporiaciones como factor
dindmico del erccimiento econdmico, Ese modo de organizar la
politica econdmica en la América latina predominé durante las
décadas de los afios treinta a ochenta, aunque en sus orige-
nes la adopcién del control de cambios fuera puramente de-
fensiva contra las agresiones insitas en las inconvertibilidades
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de las monedas europeas que virtualmente confiscaban los ex-
cedentes de divisas ganados en esos paises, sin poder aplicar-
los a los pagos en monedas convertibles.

Cuando Europa daba sus primeros pasos de la integra-
cién econdmica, la América latina le siguié al pie. En la mis-
ma década de los afios sesenta, surgieron el Mercado Comiin
Centroamericano, la Asociacién Latinoamericana dc Libre
Comercio, el Pacte Andino y la Zona de Libre Comercio del
Caribe. Al mismo tiempo, sc constituian y afianzaban 1a Co-
munidad Econémica Europea y la Zona Europea de Libre Co-
mercio,

Los intentos integracionistas de la Amériea latina no tu-
vieron ni remotamente la intensidad ni la profundidad de Jas
dos integraciones eurapeas, Si bien contribuyeron modestamen-
te al impulso del comercio regional, no avanzaren hacia esta-
dios de integracién propios de genuinas zonas de libre comer-
cio o uniones aduaneras, como sucedié cn Europa. En varios
paises latinoamericanos prevalecian todavia los controles de
cambios, apenas atemperados por las compensaciones de sal-
dos de bancos centrales que practicaba por cuenta de ellos el
Banco de la Reserva del Perd, compensaciones que se agotan
con el crédito reciproco durante un par de meses.

No hubo en la América latina en ningidn momento genui-
na voluntad politica para afrontar cventuales costos implici-
tos en las integraciones. As{ fracasaron en los hechos las ten-
tativas de poner en marcha las integraciones pactadas con
rebajas periddicas y negociadas de los aranceles y otras res-
tricciones al comercio. Siempre predominaban los intereses
nacionales contrarios a la integracién, porque temfan la com-
petencia de los proveedores de los demds paises en mercados
reputados como cautivos.

El Mercosur

- No cbstante esa historia de frustraciones y fracasos, un
cuarto de siglo después del comienzo casi simultdaneo con Eu-
ropa, 1a idea de la integracién econdémica prendié nuevamen-
te en el sur del continentc y en otras partes. A partir de 1986
la Argentina y ¢l Brasil, los dos paises de mayor gravitacién
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econdmica en la regidn del sur, firmaron varios pactos bilate-
rales que culminaron en 1991 con la firma del Tratado de
Asuncién, La Argentina, el Brasil, ¢! Paraguay y el Uruguay
se comprometieron a constituir un mercado comun mediante
rebajas semestrales y automaticas de sus aranceles recipro-
cos hasta fin de 1994, El Mercosur, como se dio en llamar a
esta integracién econdmica, estd en plena marcha v va dobls
el codo en su carrera hacia 1a liberacién total del intereambio
entre las partes con un 61 por ciente de rebajas arancelarias
en vigencia ¥ con reducciones pactadas al ritmo de 7 puntos
de porciento de los aranceles cada seis meses basta llegar a
su eliminacién total a fin de 1994, '

Por el momento, el Mercosur es una zona de prefercn-
cias comerciales que apunta hacia 1995 a una zona de libre
comercio. Mas alla de ella, los cuatre gobiernos asumicron el
compromiso de pactar una unién aduanera con aranceles uni-
formes frente a terceros paises que igualen los aranceles di-
ferentes propios de una zona de libre comercio. Si bien ya co-
menzaron las deliberaciones metodoldgicas y los cuatro pai-
ses han rebajado unilateralmente sus aranceles hacia terce-
ros paiscs, todavia prevalecen dispersiones significativas. En
el GATT los cuatro gobiernos consolidaron el arancel méximo
del 35 por ciento. El arancel externo comun, si se pactara opor-
tunamente, apunta a niveles considerablemente més reduci-
dos, lo cual serd prenda de la apertura comereial incompati-
ble con 1a formacidn de un bloque econdmico cerrado al comer-
cio con el mundo. o '

En los pactos del Mercosur, los presidentes v sus minis-
tros acuerdan periddicamente iniciar negociaciones sobre de-
terminados aspectos de la politica econémica. No prevalecen
como cn la Comunidad Furcpea mayorias calificadas para la
adopeidn de las decisiones que se toman por consenso. Acor-
dados por los negociadores en el llamado Grupo Mercosur, los
presidentes ¥ sus ministros firman lo convenide e
implementan las medidas. Asi lo han hecho, por ejemplo al
desregular a partir de noviembre de 1991 las cargas de los
camiones de contratacién en cualquiera de los cuatro paises,
cuando antes sélo podian llevar carga a otro pafs, sin tracrla
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de regreso. Igualmente se pacté un mecanismo juridico para
solucionar las controversias comerciales, al que también ten-
dran acceso los particulares afectados, con recurso al arbitra-
ic obligatorio y la sancién comercial, mediante el retiro de las
concesiones u otras medidas, al transgresor condenado.

Entre los temas que oportunamente se consideraran cn
el Mercosur figuran en el propio Tratado de Asuncion la libre
circulacion de bienes, servicios y factores productivos entre los
paises, a través, entre otros, de la eliminacién de los derechos
aduaneros y las restricciones no arancelariag, el establecimien-
to de un arancel externo comin y una politica comercial co-
mun en relacién a terceros Estados o agrupaciones de Esta-
dos, y la coordinacién de las politicas macroecondmicas y sec-
toriales entre.los Estados partes. En la lista de los temas su-
Jjetos a la coordinacién macroecondmica se menciona la coordi-
nacién monetaria y cambiaria, sin avanzar en los textos pac-
tados mds alld de tal coordinacisn.

No hay, puces, ningun atisbo de una unién monctaria on-
tre los paises del Mercosur. Tampoco se conocen iniciativas
enderezadas a tal objetivo en los demés acuerdos latinoameri-
canos de integracién. La zona norteamericana de libre comer-
cio, conocida bajo la sigla inglesa de NATFTA, recientemente
pactada entre los gobicrnes de los Estades Unides, ¢] Canada
y México, tampoco prevé nada parecido a una unién moneta-
ria, toda vez que sus objetivos se agotan con la zona de libre
comercio al eabo de guince anos.

Las precondiciones para la unién monetaria

Si se aprecia la lenta evolucién europea hacia una unién
monetaria a partir de la cooperacidn monctaria iniciada 45
anos atras, no debe sorprender que en la América latina aiin
no se avance hacia similar designio. La propia experiencia
curopea ensefia que antes de la union monetaria se debe con-
cluir el procese de la libre circulacién de los bienes en una
zona de libre comereio o una unién aduanera. Asimismo, re-
sulta prioritaric completar cl mercado comin con la libre cir-
culacion y residencia de personas, el asentamicnto también
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libre dv empresas, las prestaciones irrestrictas de servicios y
los pagos sin trabas regulatorias, todo lo cual requiere 1a eli-
minacidn total del control de cambios y la adecuacién de la
legisiacidn general ¥ cspecifica, en pqrh{,ulqr la tributaria, cn
cada uno de los paises miembros,

En la América latina adn estamos lgjos de semejante es-
cenario. Las sccuelas de los controles de cambios siguen vigen-
tes en la regitn, si bien la mayoria de los paises, salvo ¢l Brasil
y Chile, han abandonado durante la ultima década las restrice-
ciones a los pagos tr amnauonales y l'\q tasas de cambio mul-
tiples.

La experiencia ensefia qu(, en la América htma el con-
trol de cambios actia como una pantalla protectors para in-
ducir politicas proclives a la inflacion. Las prohibiciones im-
plicitas en el control de cambios aparejan valvulas de escape
mediante las tasas de cambio multiples ¢ inducen fenomena-
les fugas de ahorros nacionales al exterior, en cuanto se ad-
vierte en el pafs que la inflacién se nutre de los déficits fisca-
les financiadns con emisiones monctarias del banco central.

Las indexaciones generalizadas de precios v salarios, aco-
tadas a perfodos de ajuste cada vez mds breves cuanto mayor
sea el nivel de la inflacidn, actian como accitadas poleas de
transmisién de los déficits fiscales a la inflacién generaliza-
da. Kl control de cambios lo hace posible postergando el ajus-
te inevitable. Por ello, 1a estabilizacién monetaria resulta mas
facil sin control de cambios, cn cuanto ¢l equilibrio fiscal, el
arreglo de la deuda y la prohibicién de indexar contrates de
dinero y laborales generan la confianza necesaria para rete-
ner los ahorros en el pais e inducir ¢l reterno de los ahorros
fugados al exterior.

Mientras prevalezcan en algunos paises latinoamericanos
las inflaciones muy elevadas y, por consecuencia, extremada-
mente voldtiles, la coordinacién de las polilicas monetarias y
cambiarias, como la prevé ¢l Mercosur, no pasa de una qui-
mera. Las inflaciones no son coordinables. Ningiin gobierno o
grupo de gobicrnos pucde imponer a otro una politica de
estabilizacidn monetaria, como tampoco la puede implementar
el Fondo Monetario Internacional sin la voluntad del gobier-
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no del pafs que acude a su asistencia. Sélo esa voluntad poli-
tica de un pais aqucjado por la inflacién puede encarar una
politica apropiada para crradicar sus causas fiscales y elimi-
nar la indexacién que las transmite a mercados laborales, de
bicnes y servicios.

En ¢l Mercosur, el Paraguay nunca padecié inflaciones

muy elevadas ni se endeudé en demasia en ¢l exterior. La |

Argentina es la campeona indiscutible de la alta inflacién a
razén dc mas de tres digitos, o sca cicn por ciento anuales
durante tres lustros, culminando con arrebatos hiperin-
flacionarios y ocasionales tasas diarias de carestia. Ahora el
pais ha logrado dominar e! maleficio monetario y registra una
inflacién baja. El Uruguay persiste en inflaciones elevadas
gracias a la indexacién de las jubilaciones, dispuesta por la
conslitucién, y los salarios.

El principal problema del Mercosur es, sin duda, el Bra-
sil, donde prevalece la alta inflacién a razén de mas del 20 por
ciento mensual durante el dltimo arfio. Siendo por su poblacisn,
su extension territorial, su comercio internacional y su produc-
to bruto el principal socio del Mercosur, el Brasil sélo podra
encarar una coordinacién de sus politicas monetaria y
cambiaria cuando estabilice su moneda y climine ¢l control de
cambios. Ello conlleva segiin la experiencia de otros paises
latinoamericanos que padecieren igual flagelo inflacionario, ¢
equilibrio del presupuesto, la supresién de los subsidios, la
privatizacidn de las empresas publicas para cancelar la deuda
estatal, la apertura ccondmica con aranceles mas reducidos,
sin restricciones no arancelarias de significacién, v otras me-
didas concordantes.

Hasta ahora, el Mercosur ha demostrado una notable
voluntad politica integracionista, m4s alld de la retérica alu-
siva que tanto agrada a los politicos e intelectuales de la re-
gién. A lo largo de seis adios, la voluntad politica se ha mani-
festado a través de dos presidentes de distinto signe politico
en cada unc de los cuatro paises. En Europa la integracién
también se afianz6 con el consenso de partidos politicos de dis-
tinto signo, asi sean conscrvadores o liberales, socialistas y
hasta recientemente ex comunistas.




L3 FHOBLEMAS DE UNA UNION MONETARIA ENTRE LOS PAISES, . . 145

El délar, la otre moneda

Cuando Europa cstaba regimentada por controles de cam-
bios, la verdadera moneda apetccida cra ¢l délar libremente
convertible de los Estados Unidos. Séle cuando los paises de-
rrotados en la Segunda Guerra Mundial se recuperaron eco-
ndmicamente, las monedas curopeas ganaron la confianza de
sus pueblos al punte que se arremolinaron en torno al marco
aleman. o

No es, por cierto, una casualidad que la moneda mas ape-
tecida de Europa sca precisamente la moneda del pais que
padecid en 1923 y:.1948, ¢n una sola generacion, dos
hiperinflaciones poshélicas tras un decenio de inflacién eleva-
da. Ei délar quedé relegado en Europa a la moneda interna-
cional aceptada para pagos, tras el abandono de las parida-
des fijas en 1971, sin perjuicio d¢ seguir siendo la moneda en
la cual se pactan los precios de los productos basicos en cl co-
mercio internacional. Las moncdas europeas volvieron PoOr sus
cabales y el marco ocupé btiena paric de las funciones que
antes tenia el dolar, )

En la América latina, en cambio, el délar sigue siendo la
ofra moneda que la gente acepta como referencia de valores ¥
frecuentemente para pagos cotidianos .en los propios paises,
cuando no es atesorada o sirve,.cual esperanto monetarie, para
pagos en viajes ¢ inversiones. Ninguna moneda latinoameri-
cana resulla siquiera lejanamente tan apeteceible como el do-
lar o, en Earopa, el marco aleman yen Asia el yon japonés,

En ausencia de la aceptacién de otras monedas latinoa-
mericanas, la regidn sc desenvuelve con délares. Casi todas las
exportaciones y gran parte de las importaciones se pactan cn
délares. Los pagos financieros también se realizan predominan-
temente en esa moneda y si6lo en forma subsidiaria para opoe-
raciones especificas en monedas curopeas o asidticas. Las com-
pensaciones monctarias entre bancos centrales también se
ajustan en délares de los Estados Unidos con giros sobre las
cuentas cn cl Banco de la Reserva Federal de Nueva York,

Cuando una moneda de aceptacién internacional como el
ddlar es usada tan generalmente éomo ocurre en la Amérieca
latina, no hay urgencia alguna para configurar una unién
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monetaria carente de moneda-ancia como el marco alemén en
Europa. No hay ninguna moneda cen la América latina que
pueda jugar ¢l papel del marco aleman para que las demas mo-
nedas se le apareen cen estabilidad de las tasas de cambio.

Una unién monectaria requiere una moneda propia. Con
una moneda ajena a la regién, como lo ¢s el délar, el proceso
hacia la unién monetaria resulta atin mdas complejo que con
una moneda de la regién como en Europa. Habria que imagi-
nar el compromiso de cstabilizar las tasas de cambio de cada
moncda con el dolar para proceder oportunamente, dadas to-
das las otras condiciones fiscales y econémicas para la union
monetaria, a la mutacién hacia la moneda comun. No se cono-
ce experiencia alguna de un proceso semejanic ni resulta fai-
cil imaginarlo.

Hasta tanto los miembres del Mercosur hayan
estabilizado sus monedas v converjan en una armonizacion
macrocconémica, todo atisbo de unién monetaria carcee de
realismo. En el interin, se pucde avanzar sin prisa ni pausa
hacia {a zona de libre comercio y eventualmente hacia la unién
aduancra y el mercado comiin, si se logra armonizar los aran-
celes externos.,

Ello comporta para los miembros del Mercosur un mer-
cado singularmente ampliade con earacteristicas de mercado
cuasi cautive para muchos proveedores, aunque cada pais
miembro y &l conjunto del Mercosur mantengan abiertas las
puertas de acceso para terceros paises. Hacia 1995, por caso,

- ¢l Mercosur pucde abarcar unos 200 millones de habitantes y

su producte bruto puede orillar los 700 mil millones de déla-
res ¢ aun maias, con un potencial nada despreciable de creci-
miento. Aldn sin coordinacidn ni unién monetaria, semejante
escenario atraeri inversiones de la regién y de afuera y moti-
vara a los proveedores de los paises miembros a abastecer a
posibles clientes en los otros mercados del grupo.

La integracidn comercial, primer paso
En un contexte de rebajas arancelarias y eliminacién de

otras restricciones, ¢l Mercosur gencra una fuerza integradora
quec despierta nuevas corrientes del intercambio, moviliza ne-
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gocios, asoclaciones entre empresarios, vinculaciones del trans-
porte y las comunicaciones e induce inversiones de infracs.
tructura y otras que interesan a varios miembros.

En varios anos, ¢l comercio regional puede alecanzar di-
mensiones que, a SU vez, promucven: mas intercambio. Por ol
momento, ¢l Brasil ya es el principal clicnte de la Argentina,
¥ la Argentina es el segundo cliente del Brasil, pero ¢l volu-
men del intereambio sigue siendo relativamente maodesto, aun-
que ya crece a ritmo considerable, Asf, cn 1991 el Uruguay
comereid en el Mercosur el 38 por ciento do su intercambio
global, el Paraguay ¢l 31,7 por ciento, la Argentina ¢l 18,8 por
ciento y el Brasil s6lo el 8,8% por ciento, lo cual suma un co-
mercio regional del Mercosur que apenas llega.al 13,8 por cien-
to del intercambio total por 1a ponderacion gravitante del Bra-
sil. Este pais comercia con todo el mundo mis de 80 mil mi-
tlones de délares al atio, lo cual es el doble del intercambio
global de la Argentina, el Paraguay y el Uruguay suma dos,

Frente a esa participacién del comercio regional que qui-
za supere el 15 por ciento en 1992, Buropa registraba entre si
alrededor del tercio de su interecambio global, 0 sca mas del
doble del Mercosur, cuando se pusc en marcha su integracién
econdmica hace mas de tres deeenios, o

Cuando el Mercosur aleance esa alicunta de su intercam-
bio en el comercio global, podri enfilar hacia relaciones eco-
némicas mas estrechas y tal vez encarar mas tarde una unisén
monctaria como en Europa, siempre que estabilice sus mone-
das, ejerza genuina disciplina fiscal ¥y apuntale los mecanis-
mos de mercado para asignar recursos o INGresos,

En cl interin y en razén de los estrechos vinculos entre
Europa y la América latina, la expericncia monetaria curopea
serd percibida con creciente interés y hara sentir sus conse-
cuencias en nuestra regién, cualquicra sea ﬁnﬂ]men'te el re-
sultado de sus empefiosas gestiones en dirgeeidn a la unién
monctaria. '
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Por el Dr. MaNvEL Sax MicunL
' Académico de niimero

La actual estructura mundial de las relacioncs econémi-
cas entre las naciones, se caracteriza por la gravitacién de tres
grandes subsistemas cuyos polos son los Estado‘s Unidos, la
Comunidad Europea v el Japén.

El procese de reestructuracion productiva inducido por
una amplia innovacidn tecnolégica, la globalizacién de las co-
rrientes financieras y la basqueda de mejores condiciones de
competitividad, conducen a una profunda modificacion del
perfil de los bienes y servicios transables, en un contexto in-
ternacional con mgmhmtwa mestabllldad comercial y finan-
ciera. NN :

La configuracién de esta tendcm:m mundial, se apoya en
el nueve paradigma tecnoldgico que ha transformado la orga-
nizacidn productiva de los paises industriales para hacer via-
ble una oferta (,adfi vez mas difcrenciada de biencs ¥ Servi-
Cl()"\ T N

Pluralismo social v competencia econémica. A su vez, en
el seno de las sociedades, s¢ han modificado las lealtades po-
liticas, atenudndose la rigidez de las confrontaciones idcols-
gicas, al generarse cambios importantes en las ereencias, los
valores y las preferencias individuales y colectivas.

En el plana politice, s¢ ha fortalecido ¢! reconocimiento
de la importancia de la inieiativa individual, de la descentra-
lizacidn y de la utilidad de 1a cconomia de mercado, La
competitividad adquiere un cardcter estratégico, por cuanto

* Conferencia pronunciada cn la sesidn piblica del 18 de noviembre de 1992,
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las grandes corporaciones que dominaron log mercados mun-
diales durante las décadas precedentes, deben luchar para se-
brevivir con empresas emergentes que aprovechan conocimien-
tos avanzados y su aplicacidon tecnolégica.

El impacto de la informacidn y de las comunicaciones ha
erosionado la tradicional concepceidn jerdrquica de las organi-
zaciones, favoreciendo formas de direccién flexibles para res-
ponder a las preferencias segmentadas de los consumidores
con diferentes niveles de cultura e ingresos.

Después del derrumbe del comunismo real, se ha acen-
tuado en las naciones capitalistas formas democrdticas maés
desplegadas, sustituyéndose la organizacién intervencionista
del Estado por una actuacién mads reducida y eficaz del poder
politico y por la participacién mds activa de la sociedad civil.

Se trata de conformar sociedades abiertas, cuya capaci-
dad de informacién, conocimiente y participacidén, facilite el
despliegue de actividades productivas y culturales mas
creativas, en un marco de relaciones internacionales caracte-
rizade por continuos cambios en las ventajas competitivas
entre los paises.

Los rasgos de estas sociedades capitalistas se distinguen
por estar sustentadas con cconomias basadas en el conocimien-
to, en la informacidn y en la segmentacidn de los consumos.
Asimismo, el rechazo a la uniformidad a través de la diferen-
ciacién en los valores y los comportamientos sociales, condu-
ce a la relativizacién de las ideologias de izquicrda y derecha,
acentuandose la aplicacion de enfoques pragmaticos para la
consideracion de cucestiones politicas relevantes.

La reduccion de las dreas de intervencion asignadas al
Estado, derivada de la conformacion de sociedades abiertag y
pluralistas, plantea la cuestion del sentido de la ética, cuan-
do se enfrentan valores y convicciones.

La armonizacién de esos valores y actitudes que se ale-
jan de la confrontacién ideolégica, requicre la adopeidn de
politicas consensuadas que generen razonable coherencia ala
compleja fragmentacién del tejido social. Esta nueva cultura
politica deberd respander a las cucstiones que se suscitan en
la transformacidn de lo pidblico ¥ lo privado, y a la actitud na-
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cional frente a las tendencias hacia la transnacionalizacion
econdmica y cultural que influyen sobre los conceplos de po-
der, seguridad y desarrolle de los paises.

La reflexion sobre 'la idea de soberania, el papel
declinante de las ideologias y-la funcién del poder estatal para
promover la cohesién social, deberd iluminarse con nucevas
vistenes de comunidades mas complejas y diferenciadas, cu-
yas organizaciones ¢ interaccion social representan cambios
cualitativos respecto de las formas prevalecientes en el mun-
do moderno durante décadas anteriores.

Contrato social y las instituciones. La bisqueda de una
ética de responsabilidad individual y colectiva, constituye un
aspecto crucial en el funcionamiento de las sociedades capi-
talistas modernas. Los prineipios liberales cldsicos que influ-
yeron cn la erganizacién institucional de log paises oeciden-
tales, sc basaron en la libertad e igualdad politica, la impor-
tancia de la eficacia econémica y la antorrealizacién indivi-
dual. La atenuacién de las confrontaciones ¢ inequidades fuc
preocupacion principal de la sociolagia de los contlictos, v sus
aportes revelan segun Bell situaciones criticas adn no resuel-
tas, especialmente en casos de crecimicento econdmico insufi-
ciente.

En periodos de ajuste cconémico o lento crecimiento, so
presentan situaciones de suma cers, en las euales 1o que unos
ganan, otros pierden. En estas circunstancias, se hace dificil
aplicar criterios de cquidad que eviten la repercusion de las
pérdidas cn {os sectores mas débiles, Para Thurow las deman-
das bdsicas sin respuestas reales, derivan en una creciente
exasperacién de los perdedores que conducen a comportamicn-
tos anémicos.

Habermas destaca quc ]‘1 r'lcmnahd'id instrumental di-
rigida a mantener al sistema funcionando, tiende a sustituir
Ia accidn comunitaria e interactiva de tos seetores, por la apli-
cacién de la légica del modelo econdmico adoptado. La solu-
ci6n de las cucstiones téenicas no motivan discusiones en la
arena politica y se configura un preceso de ereciente
despolitizacidn de la sociedad eivil, orientada hau-] objetivos
meramente individualistas y econgmicos.
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La despolitizacidn de lo pablico obstaculiza la vigencia
de una ética comunicativa, la cual exige la universalidad de
las normas y la aceptacién real de los principios establecidos
normativamente, La asimetria entre la racionalidad técnica
de la organizacion capitalista y los requisitos de una ética
comunicativa, segin Habermas, debilita la capacidad de
legitimacion politica de la sociedad. La superacién de este
imperfecto encausamiento de los interescs asimétricos, reguie-
re la aplicacién de una racionalidad plena, irrestringida, que
armonice la eficacia técnica-administrativa del sistema econd-
mico con los principios ético-normatives fundamentales.

El énfasis sobre la comunicacidn v la intersubjetividad
significa la intencién de buscar formas de organizacién socio-
econdémica que configure un horizonte post-individualista, lo
cual no implica un rechazo frontal a los logros politicos y so-
ciales de] individualismo, sino abrir un rumbo hacia una no-
ci6én de las relaciones humanas mis multiforme y solidaria de
la que tradicionalmente habia sido contemplada,

En la rencvacién de la teoria ético-politica contempord-
nea para superar la disyuntiva que se anida en los distintos
planos de la racionalidad social, se han revitalizado las con-
cepciones contractualistas de la sociedad clasificadas con una
doble visién: la europea centrada en Habermas y Apel, y la
otra calificada como el neocontractualismo norteamericano que
incluiria a Rawls, Noziek y Buchanan.

Iista renovacion tedrica se orienta hacia la incorporacién
de fundamentos apropiados para la formacién de organizacio-
nes sociales demoeraticas v plurales que hagan posible encau-
zar las acciones individuales y colectivas, hacia metas y fines
que configuren un sentido humane al mundoe de la vida.

El contractualismo cldsicn. Tas leorias clasicas que sur-
gieron con la modernidad se basaron en una concepeién del
mundo cn la cual ¢l hombre se piensa como una unica reali-
dad sustantiva, dotade de una razdn nalural y de impulses y
capacidades que le son propios (Descartes). De esta manera,
el cartesianismo y ¢l método analitico se aunan para coneebir
a los individuos dotados de una natural constitucién como fun-
damento de todo contenide normativo. El Estado y la socie-
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dad se descomponen ¢n sus elementos primarios, los indivi-
duos, para recomponerlos a partir del conocimiento de sus le-
yes fisiolégicas y psicoldgicas.

Hobbes enfatiza la necesidad del hombre de recurrir al
poder para satisfucer sus requerimientos vitales, 1o cual ge-
nera conflictos, dada la supuesta igualdad natural de los se-
res humanos. Estos conflictos causan condiciones de insegu-
ridad y el riesgo de perder 1a propia vida,

La organizacidn politica que surge de ese estado de na-
turaleza, ne es una consecuencia de una vocacion social, sino
que ¢s ¢l resultado de un contrato de individuos libres e igua-
les, parn lograr condiciones de supervivencia. En este indivi-
dualismo abstracto, no hay ninguna obligacién de ningin hom-
bre, que ne surja de algin acto de ¢l mismo.

El derecho de autoconservacidn que sc basa cn el con-
cepto de interés propio, fue analizado con mayor precisién por
Locke que enfatiza la afirmacién del primado del individuo
sebre la suciedad. De este modoe, la sociedad civil es un medio
para hacer viable la libre accién de las personas y evitar las
consecuencias destructoras de situaciones antagénicas no ar-
moenizadas. La generalidad de la norma configura la scguri-
dad juridica que preserva la consecucion de las acciones e in-
tereses privados.

El criterio de racionalidad ético-normativa proviene del
Juicio de valer centrado ¢n la eficacia de la organizaciéon adop-
tada para la satisfaccion de los fines de los individuos y la
conservacion de sus derechos, por cuante el poder se somete
a limites razonables. El derecho objetivo que obliga a todas
las personas, tiene un caracter natural y es anterior al Esta-
de ¢ invulnerable por éste. La eficacia de este dorccho natu-
ral sustenta la normalidad de los intercambios de bienes v de
la institucién de la propiedad privada.

El proceso de civilizacion se aparta de sus matrices reli-
giosas originarias. La historia humana se seculariza y las re-
laciones porsonales ganan en seguridad v formalizacion. La
obedicncia a las instituciones y a las normas es una obliga-
cion cuyo fundamento moral se genera en actus voluntarios
de hombres libres por naturaleza.
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La reinterpretacién de la tradicién histérica y el avance
del concepte de secularizacién, se afianzan con Ia transforma-
cién del poder abseluto del soberano en formas constituciona-
les para su cjereicio.

El pensamiento de 1a Ilustracidn reconsiderd el concepto
de libertad frente a una realidad social en la cual sc mani-
fiestan relaciones de dependencia y desigualdad. Rousseau
intenta ofrecer una solucién que armonice la autonemia de la
persona con la seguridad juridica. Concibe la libertad civil en
el sentido de evitar el arbitrio de los demds, a través de Ia
obediencia a la voluntad gencral instituida por la misma co-
munidad como cuerpe politico. El propio Rousscau percibia la
imposibilidad de realizar su modelo institucional, sin la exis-
tencia de una solidaridad mutua y una genuina predisposi-
cifn para construir un orden social justo basado en la volun-
tad general por encima de los intereses particulares. En su
visidn queda sin resolver el complejo vinculo entre la indivi-
dualidad y la comunidad frente a los limites indeterminados
de la ulilidad general.

La concepcitn de la teoria social en Kant implica la in-
tencidn de compatibilizar la razon y ¢l poder. Su nocién nor-
mativa constituye una pura idea de la razén prictica a prior
abstraida-de todo contenido empirico. En su filosofia trascen-
dental, asi como ¢l imperativo categdrico representa el erite-
rio fundante del enjuiciamiento de la moralidad interior, el
contrato social surge como idea normativa de la razén pricti-
ca que sustenta la juridicidad de la legislacion positiva exte-
rior,

El reconocimiento de la norma juridica sdlo puede ser
legitimo, cuando la libertad de cada uno puede conciliarse con
la libertad de todos. La ley de esta limitacién equivale a la
ley de la libertad misma.

L.a concepcion Kantiana del contrato social intenta pre-
servar la dignidad moral de toda persona, integrdndola a la
vez politicamente en el cuerpo social. La voluntad general se
transforma en voluntad racional de los miembros del cuerpo
politico, en su cardcter de personas auténomas guiadas por el
imperativo categérico que impone ¢l respeto a todo hombre
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come un fin en si mismo. Lo que constituye el fundamento del
orden politico ne es la consecucién del interés particular, sino
la razon que al fijarse unicamente en los fines y preferencias
generalizables de las personas, se ahstrae de las necesidades
y deseos contingentes individuales.

La critica a este concepto trascendental del derecho como
un postulado de la razén pura, consiste en resaltar que al
amparo de la generalidad, el principio regulatorio se convier-
ta en simple f(:rmzﬂi_snm, por cuante la abstraccion de lo par-
ticular, de sus pasiones ¢ intereses concretos, puede producir
una vaciedad en cl contentdo de las normas generales.

Sin embargo, la vinculacién dirceta entre moralidad y
legalidad que tiende a preservar el principio de la inviolable
dignidad de la persona, representa la basc esencial de todo
Estado de derechoe y conslituye un elemento irrenunciable de
la accién politica para asegurar la aph(duon de principios
¢ticos a la realidad social. _

Los aportes del neocontractualismo. En ¢l nuevo pensa-
micnto centractualista, los aportes de Rawls se proponen ex-
plicar una nocién de justicia que supere cl. utilitarismo
anglosajén v la concepeidn intuitiva del bien. Su vision vior-
ga relevante significacién a la existencia de una situacion de
igualdad inicial de las personas para aleanzar acuerdos im-
parciales, ¥y al denominado principlo de la diferencia que con-
siste en ayudar a los micmbros-de la sociedad menos favore-
cidos para que pucdan &.atufatel la dlprSlClUn de bignes pri-
marios minimos, _

Estos biencs primarios se refieren a las libertades bdsi-
cas y a la igualdad de oportunidades para acceder a posicio-
nes de responsabilidad y riqueza. De esta manera, la concep-
cién moral de la persona y el principio esencial de las liberta-
des sc complementan entre si. La base de la cchesién social
radica en el compromiso de cooperacidn de las personas como
seres sociales, conjuntamente con la confianza de que la jus-
ticia garantiza y asegura aquellaq hbertades,

Rawls se aceren a Kant cuando afirma la autonomia de
la persona como sujete moral, cuya libertad de conciencia es
un requisite primordial, aunque esta autonomia personal no



158 Manukt, San MicUEL

debe ir en detrimento del bien publico que garantice ¢l orden
v la justicia en el seno de la sociedad.

En la visién de Rawls, la persona es y debe ser racional
¥ cooperativa, y al dedicarse al logro de bienes particulares
también es capaz de contribuir al bien comiin. Su ética es de
naturaleza esperanzada porque da por supuesto un minimo
suficiente de voluntad para alcanzar cierta capacidad de com-
bromiso y couperacién como pestula el imperativo categérico
kantiano.

Sin embarge, aun cn sociedades bien ordenadas las
asimetrias reales existentes conllevan a la persistencia de
desigualdades, por lo cual los principios de las libertades ba-
sicas y de la igualdad de oportunidades pueden tornarse
inalcanzables para sectores sociales menos favoreecidos o mar-
ginados.

La vigencia de la justificacién moral de los principios que
generan una obligacién pelitica requiere un marco
institucional que armonice lo pablico y lo privado, legitimado
en un procese de racionalidad dialdgica. La conexidn de la
moralidad con la accién, asociada a la tolerancia y negocia-
cion para cstablecer arreglos justes, es segin el aporte
centractualista de Rawls lo que contribuye al fortalecimiento
racional de la justicia y a la cohesién social.

Las proposiciones de Nozick representan un enfoque di-
ferente, que intenta justificar la legitimidad de un Estado
minimo, cuyas funciones se centren en la proteccion de la
propicdad y en la normal ¢jecutoriedad de los contratos y de
las leyes. Su concepeidn se opone al igualitarismo y a las tco-
rias que proponen politicas redistributivas de ingresos y ri-
quezas.

El Estado minimo seria la erganizacidn institucional ideal
para gue cada indviduo duefio de si mismo exprese y realice
todas sus facultades creativas inherentes a su potencialidad
personal.

Nozick reivindica la visién del estado de naturaleza con-
cebido por Locke, cuya base tedrica la califica como explica-
cidn fundamental. El marco politico deriva de una instancia
natural anterior a su formulacion posttiva. Sélo los individuos
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son auténtices titulares de derechos. El acuerdo para confor-
mar Ja sociedad civil no crea nucvos derechos; sdlo transfiere
a la autoridad politica los poderes que disponian los indivi-
duos en ¢! estade de n'itum](,?a para que aquélla proteja sus
dercchos naturales.

Estos derechos no determinan ninguna ordenacién social
que pretenda una equitativa distribucién de los bienes. La pre-
sencia del Estado minimo permitird que las personas con sus
diferencias de riquezas e ingresos y peculiaridades cultura-
les, puedan realizar su vida mgmendo sus proplm valores y
creencias.

Su imaginacidn del mundo seria la existencia de asocia-
ciones o empresas estables orientadas por una mano invisi-
ble, donde cada persona recibira ingreses segin su contribu-
cidn marginal al producto social. KEn este contexto utépico,
segun cl propio autor, las personas estdan en libertad para rea-
lizar su propia versién de la vida, unidas voluntariamente en
una comunidad transparente, en la cual nadie pucde impo-
ner su propia versidn personal a log demds,.

La regla general de no intervencién requicre la existen-
c1a normativa de cempensaclones para resolver situaciones
conflictivas que pudieran lesionar derechos individuales, En
estos casos, la dimension del Estado no seria tan minima,
aunquec Nozick afirma que Ias soluciones surgirian sin desna-
turalizar las leyes del mercado absolutamente libre. En esta
visidn libertaria no existen con claridad reglas para controlay

o atenuar los casos de marginalidad derivados de enfermeda-
des graves y extrema pnbrcm y de arbitrarias discriminacio-
nes interpersonales.

El pensamiento de Buchanan se r:rwnta a resaltar la
expansién incontrolada del sector publico v de las interven-
ciones estatales que exceden las requeridas para corregw log
posibles defectos del mercado libre.

Las consecuencias de este scsgo intervencionista excesi-
vo es ¢l empecramiento de las condiciones estructurales del
sistema ccondmico y la permanente intromisién del Estado on
el Ambito natural de las libertades individuales, ya que Jas
personas se encuentran situadas en una red de reglamenta-
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clones gue tlende a configurar un amplio y burocratico siste-
ma de poder central de ecaracteristicas hobbesianas.

La clase politica al perseguir intereses sin corresponden-
cia con los de sus representados, la erosién de los derechos
de propiedad y la penetracion de las redes informativas, ha-
cen necesario para Buchanan un nueve contrato social que ase-
gure la formacidn de relaciones libres entre hombres libres,
colocando al renovado Leviatdan dentro de razonable y limita-
do espacio institucional y que evite, a la vez, la salida hacia
la anarquia.

La formulacién normativa supone que se vive en una
sociedad de hombres libres, no en una sociedad de iguales, lo
cual significa que existirdn diferencias postcontractuales en
la propiedad y en los ingresos. Buchanan no menciona cuales
seran los limites de esta desigualdad. El Estado constituye la
personificacién institucional del drbitro o juez, cuya funcién
primordial consiste en asegurar el cumplimicnto de los con-
tratos y proteger los derechos alli declarados.

Sin embargo, se admite limitada ampliacién del papel del
Estado para satisfacer necesidades colectivas relacionadas con
bienes piiblicos, que son agquéllos cuyo consumao abierto a
amplios sectores de la poblacién, podrian no ser ofrecidos por
la actividad privada. Las reglas para esta accién subsidiaria
del Estade deberian determinar las fuentes y montos de las
inversiones requeridas y asegurar su adecuado control politi-
co por el cuerpo legislativo,

En cste modelo socic-econdémico cada persona seria
maximizadora de su propio interds, sin atencrse al principio
de igualdad de oportunidades. Su coherencia légica se centra
cn moejorar las condiciones para fortalecer 1a eficiencia del mer-
cado y en considerar la racionalidad politica como el contexto
normativo para hacer viable relaciones de produccién y con-
sumo gue no lesionen los derechos e intereses de log indivi-
duos participantes.

Del analisis comparativo de las visiones contractualistas
que se¢ han descripto, surge la importancia para cl buen fun-
cionamiento del capitalismo moderno de la existencia de nor-
mas juridicas previsibles y racionales que evite o resuelva la
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toa

presencia de conflictos. La inpbservancia normativa afecta su
desenvolvimiento y pucde cnnducn a situaciones de anomia o
anarguia.

Esas normas deberiun apayarse cn actltudeq cnnper‘ltl—
vas de modo que los ciudadanos actien por adhesidén a ellas y
no solo por Lemor a la sancion: Las razones que conducen a
las personas a actuar en forma coopcratlva son también de
caracter moral, -

La relevancia que tienen los principios morales deriva de
su influencia para que las acciones individuales y colectivas
no generen graves desirdenes dafiosos para el tejido social,
Pero la provencion de estas situaciones criticas, requiere ade-
mids demostrar que la cooperncidn es socialmente beneficiosa
¥ permite mds eportunidades de participacidn en las decisio-
nes relevanteb de incs mdwldum o seclores relacionados con
ellas.

Como casos acluales de situaciones andmicas se pucden
mencionar el racismo y la xenofobia que perturba la vida so-
cial de varios paises curopoeos. Para Baudrillard es una de-
formacion que pone en descubierto la indiferencia politica de
los grupos involucrados. El fin de las pasiones idecldgicas ha
originado una exacerbacién de las identidades nacionales v
raciales gque actian comao wmpenS‘lcwn dcl descreimiento po-
litico.

En los Estados Unidos el aumento de la tasa de pnbrcza
que del 12 por ciento en 1968 ascendid el 14 por ciento en 1991,
ha sido considerado como un faclor relevante para explicar los
incrementos de las tensiones sociales, cuyo caso mas signifi-
cativo agociado también a problemas raciales, fucron los sa-
queos ¢ incendios ocurridos en Los Angeles, con la participa-
cidn de grupos negroes e hispanos que viven en condiciones de
pobreza y marginalidad social, - _

Historia y perdurabilidad del sistema capitalisto.
Fukuyama influido por recientes acontecimientos mundiales,
entre ellos el colapse del comunismo real y la desintegracién
de la Unidn Soviética, ha vuello sobre la concepcién de la his-
toria orientada hacia un sentido coherente y superior.
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Su visién resalta la consolidacidn de la democracia libe-
ral con cconomias capitalistas de libre mercado, en las cuales
la informacién y la innovacién teenolégiea tienen un papel pre-
ponderante.

En este proceso el hombre no estd guiado solamente por
motivaciones econdmicas, sing que desea que sc le reconozca
también como ser humano portador de valeres y dignidad. El
deseo de reconocimiento constituye un principio esencial de
la dignidad personal y representa cl innato sentido humane
de justicia.

La interpretacién hegcliana que hace Fukuyama de la
sociedad liberal contempordnea, difiere del pensamiente cld-
sico de Locke. La consolidacién de los derechos mds que la pre-
servacion de la propiedad material, requiere el reconocimicn-
to de la posicidn y dignidad de la persona.

La historia llega a su fin cuando se alcanza cse recono-
cimiento cn ¢! plano universal. La democracia liberal ha su-
perado al comunismo, parque éste solo ha proporcionado una
forma extremadamente deficiente de reconocimiento. La cai-
da del mure de Berlin, puso en evidencia como millones de
personas en Europa del Este fueron forzadas a vivir una exis-
tencia artificial ¢ impuesta.

Fukuyama previene sobre la actitud de considerar la de-
mocracia liberal en forma incendicional, negandose a exami-
nar sus propias fallas. Las sociedades liberales pueden ser
acosadas por una serie de preblemas como el paro forzoso,
grandes desigualdades en las riquezas personales, contamina-
cién ambiental y corrupcién. Frente a estos problemas se debe
indagar la capacidad del liberalisma para enfrentarios con
¢éxito, mediante instituciones econdmicas y sociales que resul-
ten apropiadas para satisfacer ¢l deseo de reconocimiento.

En el caso de los Estados Unidos, Fukuyama reconoce la
dificultad de erradicar las desigualdades debidas a aptitudes
y convenciones humanas. En una sociedad donde la calidad
de la educacién determina la posicién econdmica y social, los
Jjévenes negros al empezar su aprendizaje en escuclas de bajo
nivel, se encuentran en desventaja para acceder a una odu-
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cacion supermr con adecuada oxcelencia que les permlta com-
petir con éxite en el ciclo de sus vidas.

Las diferencias en las oportunidades afecta la posicidn
econdmica y social y debilita la posibilidad real de reconoci-
miento, lo cual se evidencia en la existencia de personas sin
hogar, en ¢l tratamiento humillante de la pnhcm v el trato
discriminatorio del poder judicial.

Como ya lo explicé Tocqueville, cuando la sociedad ticne
diferentes grados de movilidad y los grupos pueden acercarse
unos a otros, como en las ciudades, las diferencias que pos-
tergan o marginan injustamente, gencran mayores resenti-
mientos sociales. La arrogante exhibicién de los nuevos ricos
es mucho mds ostensible que la progresiva mediocridad de los
sectores que sc estancan ‘o descienden. Por ollo, ¢l reconaci-
miento desigual de hombres en libertad, serd 1a fuente de con-
flictos en las democracias liberales, que influird en los objeti-
vos de las alianzas para acceder al poder politico de la socie-
dad. :

El espacio de las ocasiones para que se reconozean los
esfuerzos y méritos personales se amplia mediante la activi-
dad ccondmica en todas sus formas. £l capitalismo a través
de la competencia en el mercado, contribuye positivamente a
ordenar y potenciar ¢! esfucrzo individual, amphando las po-
sibilidades de progreso. El éxito personal y la acumulacién de
riquezas serian como un reflejo simbélico de la capacidad de
los hombres de empresas para alcanzar posiciones clevadas
en las actividades que participan.

Los principios econdmicos liberales, sin embargo, no pro-
porcionan un apoyo suficiente para estabilizar comunidades
tradicionales, ya que el peculiar dinamismo de las economias
capitalistas implica continuos cambios en la localizacion v el
caracter de la produccidn. En estas condiciones, es mas dificil
establecer iazos permanentes en las comunidades donde sc ha
nacido; se debilita el sentido de identidad con la vida local
originaria, y se afecta inclusive la propia estabilidad de la
composicion familiar. Para scstener el vigor de estas comuni-
dades tradicionales se nécesita organizar acciones culturales
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v sociales que complementen la insuficiente capacidad de las
actividades econdmicas para preservarlas.

El cstablecimiento del derecho, el gobierno por la ley y
la separacién de los poderes, hizo posible la consohidacién de
las democracias liberales y el desarrollo cconémico moderno,
en las cuales la racionalidad limita {a desmesura de la codi-
cia. El espiritu emprendedor eneuentra un amplio espacio
creativo, donde el deseo es guiado por la razén., Esta vision
dindamica de Fukuyama permitiria superar el pensamicento de
Nietzsche que visualizaba formas mads altas de creacién hu-
mana, pero con el apoyo en una actitud de fuerza y dominio
que socavaba la creencia en la igualdad de los hombres.

Sin embargo, Ia capacidad de las sociedades democrati-
cas y capitalistas para estableccrse y sostenerse a si mismas,
debera enfrentar el desatio que surge de los sentimientos de
alienacién o anomicos derivados de desees insatisfechos, de
formas extremas de marginacién social o nuevas expresiones
del degmatismo.

Fukuyama afirma que la idea de una historia universal
orientada hacia la demoeracia liberal aparcce como una res-
puesta plausible para abatir e} relativismo cultural incrusta-
do en el pensamiento moderno.

La convergencia de los tipos de instituciones que gobier-
nan las naciones y la homogeneizacién de la humanidad, aun-
que por diversos caminos, llegaran a un buen destino, lo cual
significa que la historia habrd reivindicado su propia
racionalidad.

El liberalismo democratico representaria csa ectapa cime-
ra, por cuanto se basa cn cl ecncauzamiento del deseo de reco-
nocimiento hacia formas de convivencia humana que permi-
ten preservar con mayor legitimidad y coherencia la dignidad
y los dercchos del hombre,

Fukuyama concluye seflalando que no obstante la amplia
aceptacion de los principios liberales, cxisten todavia algunos
indicios sobre la orientacién del mundo que gencran dudas en
torno a la llegada final a ese punto de culminacién racional
de la historia.
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Politica econdmica de la satisfaccion. Galbraith eritica 1a
evolucién del capitalismo moderno, tomando_come madelo el
desarrollo econémice de log Estados Unidos. Sefiala que du-
rante la altima década, se ha desplazado el poder de log ac-
cionistas dentro de las corporaciones hacia sus directores gje-
cutivos, con el consiguiente aumento de los ingresos de éstos
y de las inversiones especulativas. Fueron frecuentes las ad-
qusiciencs de acciones de empresas mediante préstamos ga-
rantizados por éstas, y la venta forzada de algunas de sus
partes para afrontar los intereses de las deudas rarantizadas.

Esta corriente especulativa de adquisiciones y fusiones
que favorecieron a los participantes que disponian de infor-
macién privilegiada, se extendié a las inversiones inmobilia-
rias, tanto para oficinas comerciales en las ciudades, como
para viviendas residenciales, rascacielos y casinos. .

Los baneos facilitaron el auge especulativo mediante
cuantiosos créditos otorgades con precauciones minimas, dada
la riesgosa potencialidad del destino de las inversiones. Las
cajas de ahorro con atractivos tipos de interés también
incrementaron el nivel de los depdsitos para canalizarlos ha-
cia préstamos hipotecarios, cuyo volumen global alcanzé una
extraordinaria magnitud. ‘ _ :

Al frenarse el auge especulativo, sc producen la caida de
los valores inmobiliarios y graves dificultades financieras en
las cajas de ahorro, lo cual eondujo a un fuerte costo social
debido a los compromisos asumidos por el Gobicrno Federal
al garantizar los depdsites efectuados en las mismas,

Por otra parte, durante la década del '80, la politica mo-
netaria basada en tipos de intorés elevados desalents el cré-
dito para las inversiones productivas. El resultade a largo pla-
zo, es una industria menos eficiente para competir en los
mercados internacionales. La politica fiscal blanda no resol-
vid el défieit persistente de las cuentas publicas ¥ ose
inerementé la incidencia de los pagos por intereses en el pro-
supuesto. La atraccién de fondos del exterior por las altas ta-
sas domésticas clevd artificialmente el valor del délar, afee-
tando negativamente el resultado del balance comercial,
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La aplicacién de la denominada “economia del lado de la
oferta” basada en la promocién de la iniciativa privada con
significativas reducciones impositivas, constituyé el pensa-
miento econdmico dominante durante la administracién
Reagan. El crecimiento de la demanda agregada seria impul-
sado por ¢l empuje dinamico de la oferta al expandirse la pro-
dueecién.

Los resultades poco satisfactorios de esta politica, espe-
cilalmente cn los sectores industriales, han motivado nucvas
propuestas que incorporan criterios correctores de los proble-
mas estructurales, tanto en la esfera del consumo como de la
produccién.

Galbraith propone la reestructuracién industrial median-
te la combinacidn de incentivos de mercado y la eficaz inter-
vencidn del Estado, para lograr mayor competitividad apoyan-
dose en la utilizacion de la alla tecnologia. Asimismo, desta-
ca la necesidad de prevenir las tendencias socialmente per-
turbadoras que agravan las condiciones de pobreza, especial-
mente en zonas urbanas, donde se ha hecho mas visible el
deterioro, reflejade en cuadros de violencia, drogas y alcohol.
La competencia publica para actuar con eficacia en estos gra-
ves aspectos sociales deberd ser reconsiderada positivamen-
te. S¢ trata de cambiar la desmesurada cultura de satisfac-
cién individual por una visién mas creativa y responsable de
la gociedad norteamericana.

Krugman cree gque los norteamericanos han disminuido
sus pretensiones de lo que se entiende por buen funcionamien-
ta de la economia, A pesar de su enorme potencial, los Esta-
dos Uinidos deben enfrentar ahora la denominada “era de las
oxpeetativas disminuidas”.

El doble déficit fiscal y comercial, los excesos especulati-
vas finaneieros, la menor competitividad exierna v la persis-
tenie recesién, configuran un complejo conjunto de dilemas
pira la ecleccidn de una politica econémica correcla.

L.a amplia reduccion de la tasa de interés para lograr la
recuperacion econdmica, aun no ha aleanzado su objetivo.
Dicha fasa de descuento para préstamos interbancarios cayd
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del 8 por ciento al comenzar la recesion hasta el 3 por ciento
en setiembre de 1992, y es la mds baja desde 1963.

Los cfectos insuficientes de la politica monctaria aplica-
da por la Reserva Federal, hace pensar que los problemas que
enfrentan los Estados Unidos no son meramente eiclicos, sino
que cxisten desequilibrios estructurales relacionados con fac-
tores reales de la produccién, ecomo la incorporacién de nue-
vas tecnologfas, la capacitacion de los recursos humanos v la
plancacidn estratégica para orientar ¢l rumbo innovador de
la economia en un contexto de organizacién empresarial mas
flexible v cficaz. . '

En el corto plazo, los enfoques coyunturales se han cen-
trado en el papel de los estimalos fiscales y la cficacia de la
politica monetaria. Algunos economistas se inclinan, por su
mds rapido efecto sobre la recuperacién, hacia el incremento
de inversiones con apoyo'ﬁscal gue eleven Ia productividad.
Para otros, la magnitud del actual déficit fiseal es un dato de
suma importancia, y un mayor incremento del mismo coloca-
ria fuera de control la politica fiscal con el consiguiente des-
borde del potencial inflacionario. Para estos economistas la
politica monetaria ¢s el instrumento clave para recuperar la
salud ceondmica, pero se requiere eliminar los efectos negati-
vos del déficit fiscal para que las reducciones de las tusas de
interés tengan la cficacia deseada. Para cllo, es necesario un
plan creible que corte el déficit en un pericdo apropiado, lo
cual inducird Ja formacidn de expectativas favorables para
revitalizar las decisiones en la esfera de la produccidn, al ba-
Jar las tasas de interés de largo plazo. " '

Los tipos de capitalismo. Al finalizar ¢l siglo XX, el
capitalismo aparece en el éscenario de la historia como un sis-
tema econdmico con aécptacidn planetaria, basado en la ini-
ciativa privada y cn la libre accién de las fucrzas del merca-
do. N .

El colapse de los sistemas comunistas demostré su
inviabilidad competitiva frente.a las naciones capitalistas ¥
puso de relieve su retraso tecnoldgico y la precariedad politi-

ca de su sustentacién,
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La conclusién de la guerra fria y la desaparicion de la
Unién Soviética como polo de confrontacion, han generado en
¢l mundo occidental una renovada preocupacion en torno a
aspectos sociales y la eficiencia productiva de los diferentes
tipos de capitalismo realmente existentes.

Albert incluye entre esos aspectos el nivel de pobreza, el
alcance de la seguridad social, la legislacion fiscal y su rela-
cion cen el ahorro, la distribucion del poder en las empresas
y el papel de la investigacidn cientifica y la capacitacién pro-
fesional.

La censideracion cspecifica de estas cucstiones y las res-
puestas que prevalecen en cada sistema econémico concrcto,
permilen distinguir dos tipos de capitalismo. El modelo
anglosajon centrado en la experiencia referida a los Estados
Unidos, y ¢l modelo renano que caracteriza a la organizacién
econémica de Alemantia,

En la década del 80 la economia norteamericana se orien-
té hacia mercados con perspectivas de ganancias inmediatas,
La falta de una politica industrial de largo plazo derivé en un
retroceso de la competitividad en diversas ramas productivas
que fueron conquistadas por las industrias japonesas.

Las adquisiciones v fusiones de empresas realizadas por
especulaciones financieras buscando beneficios inmediatos,
contrasta con el planeamiento estratégico de largo plazo uti-
lizado por Japén y Alemania para aplicar innovaciones flexi-
bles en sus actividades productivas orientadas hacia nuevos
proyectos industriales.

Las caracteristicas del actual avance tecnolégico, a es-
cala mundial, se basa en una continua innovacién cn los pro-
cesos y en los productos, apoyada por los resultados alcanza-
dos en investigacién y desarrolle (I.D.). Ademas, se requiere
una formacién profesional de los recursos humanos utilizados
en los diferentes niveles para adaptarloes flexiblemente a los
cambios téenicos introducidos.

El capitalismo norteamericano inserto en un contexto de
beneficios especulativos, no actud con la previsién y el dina-
mismo necesarios para responder con mayor éxito a ese avance
innovador. La fuerte presién de la estructura de las deudas
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de las empresas ¥ su composicién accionaria, influyeron en las
conductas de sus directivos que dedicaron preferente atencidn
a la gestion financiera por los prublemas inherentes a la ex-
citacion especulativa,

La mutacién p*itrlmom'al y administrativa, el creciente
individualismo y el debilitamicnto de las politicas de solidari-
dad social, configuraron un cuadro de me_'r'lm' cohesién y di-
namismo del sistema norteamericano, que se refleja sobre la
inceriidumbre del ritmo de su crecimiente futuro,

El modelo alemdn presenta una mayor estabilidad. En
las empresas, los propietarios conservan sus acciones y es
menor la incidencia de las especulaciones finaneieras, en un
contexto de sanas politicas monetarias. -

Mediante la adopeién de la denominada “cconomia social
de mercado” se trata de mantener la estabilidad como
precondicién para el eficiente funcionamiento del mercado y
aplicar conjuntamente politicas sociales que mantengan Ia
confianza y la armonia ¢n la vida econémica.

Las ventajas de 1a economia secial de mermdn s¢ basa
en ¢l libre funcionamiente de los precios bajo condiciones de
competencia. Las politicas sociales son aplicadas por los see-
tores interesados y coniprenden formas equilibradas de pro-
teccion y cogestidn. La estabilidad monetaria cs un factor esen-
cial y estd garantizada por la autonomia del Banco Central.
Los abusos por lus pusiciones dominantes de las empresas, se
evitan por la legislacién que disuade los acuerdos colusivos.
El apoyo a las pequeias y medianas empresas promucve Ja
iguatdad de oportunidades entre las actividades productivas.
La accion estatal y el fomento a los trabajos de investigaciin
y desarrollo (I.D)) facilitan la reconversién industrial para
lograr mayor competitividad exterior. Los seguros de desem-
pleo ¥ otros beneficios sociales, atemian los electos adversos
de esa reconversién y posibilitan la flexibilidad laboral.

La regulacion social mediante la concertacién a nivel
microecondmice, permite armonizar el interéds nacienal con la
consideracion de las propias necemdade% de Ias partcs que
intervienen. :
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Si bicn estas politicas de concertacion no eliminan tedos
los conflictos, la perturbacién por los enfrentamientos es re-
lativamente menor, 1o cual se refleja en la baja influencia de
las huelgas sobre la actividad productiva.

Después de 1a reunificacién de todo el territorio aleman,
s¢ ha abicrto la compleja perspectiva de mantener el equili-
brie entre la prescervacion de la eficiencia econémica v el cum-
plimiento de las metas de bienestar sccial, que es la base para
el éxito de la concertacidn.

En el caso del Japon, la estrategia se orienta al mante-
nimiento y consolidacién del liderazgoe mundial en industrias
de alta tecnologia v a la expansién de la demanda interna con
vistas a atenuar cl descquilibrio de su comercio exterior, es-
pecialmente con los FEstados Unidoes.

£l modclo se basa en la aplicacién de las nuevas teceno-
logias tantu en los procesos industriales, como cn cl disefio v
elaboracién de nuevos productos. La coordinacién entre las
programas de investigacion y desarrollo {I.D.) v la aplicacidn
efectiva de las altas tecnologias en la produceién y
comercializacion de los bienes, se realiza a través de acciones
cooperativas entre el Estado y 1as empresas privadas. Los pla-
nes estratégicos definen las grandes orientaciones que sirven
para la realizacién de los programas cientificos y teenoldgi-
cos. En drcas de punta como la energia nuclear y la invesli-
gacion espacial, el Estado participa como active promotor.

El sector privado es responsable en la financiacién de la
mayor parte de los trabajus de investigacién y se establecen
redes de vinculacién entre las empresas y los sectores acadé-
mitos y gubernamentales, para acclerar ta utilizacién produc-
tiva de las innovaciones.

Las relaciones entre las empresas japonesas y los recur-
s05 humanos empleados tienen caracteristicas propias, que
permiten actitudes mads cooperativas en el desempefio de los
trabajos asignados. La mayor productividad y calidad en los
procesos son censideradas positivamente, para asegurar futu-
rog empleos y mas altos niveles de ingreses en cl largo plazo.

Las empresas tratan de ofrecer trabajo “de por vida” y
el nivel de desocupacidn en ¢l Japdin sélo lega al 2 por cien-
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to. En las fabricas las decigiones se cfectian por consenso
entre el personal ocupado, lo cual facilita la obtencién de ele-
vados niveles de calidad total en la produccion. Los ascensos
¥ promociones son apoyados con aprendizajes orientados ha-
cia las nuevas tareas de mayor respounsabilidad.

El estrecho contacto con las economias occidentales pue-
de influir sobre 1a organizacién del trabajo descripta, y segu-
ramente algunas de sus caracteristicas seran modificadas,
aunque los efectos de esta influencia pucden ser reciprocos.

La peculiaridad de su cultura v de sus politicas econd-
micas le han permitido al Japén mantener la cohesién de los
diversos sectores de la poblacidn para consolidar su fuerte
crecimiento, orientado por una perseverante visién de moder-
nizacién y equidad de large plazo,

La globalizacién financiers.a cscala planetaria y las re-
des de comunicacién transmisoras de todas las manifestacio-
nes de la cultura, habran de incidir en la evolucién futura de
los diverses tipns de capitalismo que se han analizado. Bl com-
portamiento de los jvencs, que cn muchos casos se sienten
marginados, pueden debilitar ¢! consenso social que caracte-
riza al modelo alemén y la disciplina tradicional que es pri-
mordral en el caso japonés. -

En los Estados Unidos, e! viraje politico tratara de en-
cauzar las decisiones fundamentales hacia actitudes sociales
que #rmonicen con mas equilibrio lo piblice y lo privado. La
nueva administracion debera hacer esfuerzos sustantivos piara
eliminar los actuales descquilibrios macroccondnicos y hacer
viable la oblencion de un desarrollo sostenido en un enntexto
social mas cohesionado. Tl ‘

El aporte de la enciclice Centesimus annus. La doctrina
basada cn el humanismo cristiano aports una valiosa contri-
bucidn al debate sobre los 1ipes posibles de capitalismo. En la
enciclica Centesimus annus, el papa Juan Pablo II emprende
una relectura de la Rerum novarum y describe las transfor-
maciones del capitalismo desde 1891, El papa considera que
los acontecimientos del afio 1989 representan hechos relevan-
tes en la historia de la:-humanidad y analiza.las razones del
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colapso del comunismo y las lecciones que deben extracrse del
mismo.

Afirma que el derecho a la iniciativa economica, es un
derecho importante no sile para el individuo sinc ademads para
¢l bien comiin. Su vigencia permite la subjetividad creadora
de la persona, como sujeto auténomo de decisién moral con
capacidad para edificar el orden social mediante tal decision.

El pensamiento papal ofrece una respuesta precisa a la

pregunta sobre el cardcter ético del sistema capitalista, Sos--

tiene que si et capitalismo constituye un sistema econdémico
que reconoce el papel fundamental de la empresa, del merca-
do, de la propiedad privada, de la libre creatividad humana
en ¢l sector de la cconomia, la respuesta es clertamente posi-
tiva, aunque quiza seria mds apropiado hablar de economia
de mcrcado o economia libre. Pero la respucsta es negativa si
la libertad en ¢l ambito econémico no estd encuadrada en un
s6lido contexto juridico que la ponga al servicio de la libertad
humana integral y la considere como una particular dimen-
sién de ésta, cuyo centro es ético y religioso.

El capitalismo democritico es un sistema de libre empre-
sa que no puede progresar al margen de las virtudes y valo-
res que alimentan la cultura moderna. A lo largo de la histo-
ria, las funciones de los sistemas politico, econémico y moral-
cultural estdn interrelacionadas, dando sentido y creatividad
a las muiltiples modalidades productivas que realizan los hom-
bres para satisfacer sus necesidades.

Organizar ese esfuerzo produclivo, programar su dura-
cién en el tiempo, asumiendo los riesgos necesarios, es una
fuenle de riqueza en la sociedad actual. El papel del esfuerzo
humano, disciplinado y creativo, impulsade por la iniciativa
del espiritu emprendedor, forma parte esencial del trabajo
mismo.

En ¢l proceso econdmico actual, el factor decisive es cada
vez mas la capacidad de conocimiento del hombre, que se pone
de manifiesto mediante el saber cientifica y su capacidad de
organizacién solidaria para satisfacer las neccsidades de los
demads.
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El colapso del comunismo deja al capitalismo como (ni-
co modele de organizacién econdémica. Pere es necesario rom-
per las barreras y los monopolios para asegurar a todos -indi-
viduos y nactones- las condiciones bdsicas que les permitan
patrticipar en cl progreso econdmico.

La razon por la que el Papa preficre hablar de
capitalismo democratico en lugar de economia de mercado, es
evitar que al modelo s¢ lo centre exclusivamente en los obje-
tivos y propositos cconémicos. En las socicdades modernas, las
instituciones politicas, juridicas v las de orden cultural parti-
cipan e interactian con las acciones humanas inherentes a
la consecucién de los objetivos econdmicos. Esta participacion
es mds plausible cuando se requiere asistencia solidaria para
satisfacer necesidades de personas que carecen de recursos
para ingresar en el mercado. El trabajo y sus frutos son mas
fecundos, cuando el hombre se hace mas capaz de conocer sus
potencialidades productivas y ver en prufunchdad las necesi-
dades de los otros hombres.

En suma, la enciclica seitala e papel eficiente de la cco-
nomfa de mercado y la importancia de la mayor productivi-
dad por la aplicacién de innovaciones cientificas y téenicas
asociadas a la capacitacidn permanente de los recursos huma-
nos, en un contexto solidario que revele y satisfaga las nece-
sidades bdsicas de todos los hombres.

La dimension internacional. La globalizacion de los mo-
vimientos financieros y fas transformaciones en las cstructu-
ras productivas moedernas por los efectos de las innovaciones
teenoldgicas, han gencrado importantes consccuencias en la
capacidad competitiva de los paises, lo cual ha inducido la for-
macitn de espacios econdmicos cuyes centros principales son
los Estades Unidos, la Comunidad Europea y el Japan.

El objetivo basico de tales bloques consiste en ampliar las
oportunidades de inversién € mtercamblo entre los paises par-
ticipantes, y mejorar su competitividad con el resto del mun-
do. e

El perfil del comercio internacional se modifica en rela-
cién con aquellos productos cuyas calidades y disciios tienen
¢xito en segmentos de mds rédpido erecimiento (electronica,
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biotecnologia, automotores) frente al estancamiente o retro-
ceso de otros rubros como la siderurgia, textiles y productos
primarios,

Existc una creciente preocupaciéon acerca de los efectos
de estos agrupamientos que pueden conducir a un
fraccionamiento de la economia mundial, afectando la tenden-
cia hacia la liberacién de los intercambios que es un objetivo
plausible de la politica comercial concebida desde la postgue-
rra.

Este multeralismo segmentado entre los paises que in-
tegran los bloques estd basado en la formacién de espacios
cuyas dimensiones promuevan cl desempefio mas eficiente de
empresas multinacienales dotadas de adecuada capacidad tec-
noldgica y disponibilidad de recursos financieros. Ademads, los
paises participantes pueden aumentar ¢l poder de negociacién
para realizar politicas de impoertacidén y exportacién mas equi-
libradas con el resto del mundo mediante redes de acuerdos
con ofras drcas comercialus.

Las relaciones cntre esta regionalizacion y el
multilateralismo conducen hacia un orden econdmico
multipalar y existird una convergencia en los mecanismos
instrumentales del desarrollo. La ampliacidn de las dreas de
influencia de las empresas multinacionales tendrd como so-
porle la concertacidn de alianzas estratégicas apoyadas en
redes de informacién y comunicacién mundiales y en la inno-
vacion productiva permancnte,

En suma, el sistema capitalista a escala mundial se re-
estructurard a través de cambios en la localizacian de las in-
versiones y del aprovechamicnto de las innovaciones tecnolé-
gicas. Las mutaciones significativas de las ventajas compara-
tivas entre las naciones o regiones influiran en el surgimiento
o declinacion de las empresas.

Estas transformaciones representan para Thurow un
nuevo juego econdmico, en ¢l cual no tedas los participantes
tendrdn las industrias fundamentales. La extineién de la gue-
rra frin, colocard en primer plano los conflictos cconémicos y
la cooperacién entre 1as naciones tendra que plasmarse a tra-
vés de la consistencia de su propio mérito econémico, por cuan-
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to los argumentos basados en aspectos militares tendran me-
nor gravitacion.

Este nuevo juego ccondmico incluird tanto elementos de
cooperacion como de competencia entre las distintas formas
de capitalismo. El modele norteamericano basado en la
maximizacidn de las ganancias, las fusiones y la eaptura hos-
til de empresas, en las grandes diferencias de salaries v la
movilidad individual por cualidades personales, debera enfren-
tar los medelos alemdn y japonés que son sustentados por es-
tratogins activas para ¢l creeimiento industrial, la responsa-
bilidad comunitaria y ¢l trabajo de equipo. En ¢l Japén, las
empresas estdn interrelacionadas financieramente y cooperan
entre si, mediante vinculos horizontales y verticales. En Eu-
ropa los proyectos denominados Eureka, Esprit y Visién es-
tdan destinados a ayudar a las empresas locale 8 a competir ¢n
sectores industriales relevantes.

Tanto en Alemania como en el Japdn, 1as estrategias eco-
nomicas son concebidas como elementos importantes para al-
canzar y mantener preponderancia politica. Sus gohiernos
adoptan activas medidas de promocién para fortalecer el de-
sarrolle industrial, estableciendo formas adecuadas de coope-
racidn entre los sectores privados y publicos.

Por otra parte, ¢l tratade de libre comercio NAFTA
suscripto entre los Estados Unidos, Canada y México, tiene
como objetivo extender las perspectivas de inversion y eficien-
cia productiva en el drea cconomica ampliada, con vistas a
revitalizar ¢l liderazgo norteamericano en la economia mun-
dial.

En ¢l proceso descripto, se producirdan ganaderes v per-
dedores entre cmpresas, sectores y paises, con diferentes gra-
dos de evolucién tecnoldgica y estilos distintos en la
concertacidn de los esfucrzos nacionales para impulsar el cre-
cimicnto.

Estas tendencias tendrdan fuerte gravitacién en la Amé-
rica Latina, surgiendo la necesidad insoslayable de adoptar
politicas deliberadas para evitar la marginacién de los paises
latinvamericanos en las decisiones que estén configurando el
nueva orden mundial,
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La aceleracion de los procesos de integracion regional y
de la modernizacién productiva contribuirdan a mejorar la ca-
pacidad de negociacién y competencia econdmica de la Amé-
rica Latina. Esta mayor competitividad ne sélo requicere pre-
cios relativos y tipos de cambio correctos, sino ademas la exis-
tencia de una infracstructura tecnolégica articulada con eli-
cigntes redes de informacién y comunicacién, Asimismo, los
acucrdos de integracién como el MERCOSUR deberan lograr
formas de vinculacidn cenvenientes con otros agrupamientos
mundiales dotados de relevancia econémica y tecnoldgica, para
poder acceder con mayer dinamismo a las posibilidades que
brindara el nuevo contexto internacional.

Dificultades en el globalismo financiero. La persistencia
de problemas especificos en paises europeos que necesitan
ajustes para restablecer sus equilibrios macroeconémicos, ha
provocade disturbios financieros y cambiarios que dificultan
alecanzar las pautas de convergencia previstas en el tratado
de Maastricht. Esta situacién critica deriva de la aplicacidn
de altas tasas de interés por el Banco Central aleman, como
un instrumento anti-inflacionario frente a la masiva utiliza-
¢idn de recursos destinados a la recuperacidn econémica de
la ex-Alemania Oriental. Las consecuencias monctarias de esta
rehabilitacién han conducide al substancial incremento de la
tasa de interés por el Bundesbank para mantencr estable el

“nivel de precios domésticos. La derivacidn de esta medida fue

la rdpida apreciacién del marco alemdn frente a otras mone-
das que no lograron soportar las presivnes especulativas de
los mercados financieros. La libra esterlina y la lira italiana
salieron del sistema.

La rigidez del sistema europeo de alineamiento cambiario
(SME)} no pudo afrontar las presiones derivadas de la caida
del valor de las monedas afectadas y su sustentacion se des-
morond, lesionando la credibilidad del programa propuesto en
Maastricht para edificar la Unién Europea.

La evidencia empirica de esta compleja situacidn, de-
muestra que es insoslayable una férrea disciplina fiseal que
atenude las tensiones sobre la politica monetaria y evite las
modificaciones no sincronizadas de las tasas de interés con sus
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efectos adversos sobre ¢l sistema de alineamiento monetario
y las paridades cambiarias de los pafscs participantes.

El proyecto de la Unién Europea scguird siendo un obje-
tivo plausible pero se¢ requerird una reconsideracién de los
compromisos para gque la deseada mayor flexibilidad cambiaria
s¢ apoye realmenie en politicas fiscales y monetarias discipli-
nadas que eviten la volatilidad excesiva de los mercados fi-
nancierus. ' o .

El funcienamiento eficiente de cstos mercados y la pro-
yectada unificacién monetaria curopea demahdarén un deli-
cado periodo de transicion, durante el cual se hayan resuelto
los problemas monetarios derivados de la reunificacién alema-
na y la disciplina fiscal se encuentre firmemente restablecida
en todos los paises europeos invelucrados,

Por el contrario un retorno a la plena flexibilidad auté-
noma de las paridades cambiarias, originaria incertidumbre
y volatilidad excesivas en los mercados, perturbando fuerte-
mente las corrientes financieras y comerciales en ¢l Ambito
internacional. C _

Este es el dilema que deberdn resolver las sociedades ca-
pitalistas desarrolladas, actualmente afectadas por intensas
turbulencias cn sus desenvolvimientos econémicos. Mejorar el
estado fundamental de sus economias, evitar el desfase entre
la politica fiscal y monctaria y promover una mayor equidad
en la distribucion de los beneficios de} crecimiento, constitu-
yen aspectos ineludibles para alcanzar una nueva etapa de de-
sarrollo sostenido con menores tensiones reales en el valor de
sus monedas. .- '

Desarrolio sustentable y medio ambiente. La degradacidn
del entorno natural constituye un aspecto negativo en el pro-
ceso prodactive mundial. Para afrontarla cen racionalidad, se
han aprobads ¢n la Conferencia de Rio principios universales
referidos a las relaciones entre la economia y el medio am-
biente para hacer viable un desarrollo sustentable.

El programa de accién sc orienta hacia la adopcién de
medidas colectivas que eviten la contaminacién atmaosférica
por la gravedad que representa la reduccidn de la capa de
ozono y el aumento térmico del planecta. El equilibrio entre 1a
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utilizacion mds racional de los recursos naturales, la estabili-
dad de la poblacidn y la aplicacién de sistemas energéticos que
no inerementen ¢l efecto invernadero cuyas consecuencias son
adversas para la atmésfera terrestre, constituye una cuestion
bésica para evitar la creciente degradacién de las cspecies
animales y vegetales. La eficacia de los esfuerzos para la pre-
servacidn de las naturales condiciones climaticas v la diversi-
dad biolégica, requicre la participacién de toda la comunidad
mundial, cuya accidn colectiva conduzeca al tratamicnte
sistémico de los aspectos sefialados, mediante apropiadas me-
didas econdmicas y sociales,

Para evitar la destruccién de la base natural de la vida
en ¢l planeta, las sociedades capitalistas deberdn armonizar
el crecimiento cconémico a largoe plazo con un desarroilo
ecoldgicamente viable que resulte soportable a la naturaleza
y aceptable a los seres humanos.

Los problemas se relacionan con el reciclaje, la
biodegradacion, la no toxicidad y el uso de recursos renova-
bles. Se pucden encontrar seluciones aprepiadas con el apoyo
de los conocimientos cientificos y téenicos, en un contexto so-
cial cuyas actitudes consumistas sean méas racionales.

Para hacer minimas las consecuencias de la degradacién
del medio ambiente se requiere internalizar en los costos de
produccidon la incidencia del deterioro ambiental e indagar 1as
causas que lo ocasionan para eliminarlas sistematicamente.

Las respuestas deberan considerar las relaciones entre
escasez y precios de los recursos naturales, los beneficios y
costos por su utilizacidn, los derechos y responsabilidades de
los actores y las acclones y consecuencias de los mismos.

El uso inapropiade de recursos sin compensaciones, es
una alternativa deficiente para las futuras generaciones, cu-
yos8 intereses son sacrificados en favor de conductas producti-
vas y consumistas de corto plazo. La adopcién de niveles de
precios que prevean la creciente escasez de recursos no reno-
vables y las distorsiones entre los costos privados y ecolégicos,
mejorara cl papel del mercado para equilibrar el uso alterna-
tivo de los recursos en funcién de sus efeclos sobre el medio
ambiente.
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El crecimiento econdmico origina una deble categoria de
fendmenos. Por una parte, genera beneficios por mas altos
niveles de vida v hcupa'cit_’m, mejor educacion, salud v condi-
ciones de trabajo. Por la otra, implica costos significativos por
la degradacion y los disturbios ecolégicos. La solueién equili-
brada de estas divergencias requiere la presencia de institu-
cienes y normas que disuadan la degradacion ambiental ¥ eg-
timulen el uso de recursos consistente con un sistema de pre-
cios gue incorpore las sefiales correctoras derivadas de apro-
piados incentives e impuestos ccologicos.

De esta manera, las politicas de sustentabilidad de] cro-
cimiento puecden significar un potente apoyo para estimular
la productividad y la innovacién, a través de condiciones do
racionalidad competitiva que contemplen la preservacién am-
biental, tanto para la presente como las futuras generaciones.

Gabernabilidad del sistema capitaliste. Los limites y la
viabilidad de las politicas econémicas estin relacionadas con
los grados de gobernabilidad en cada tipo de capilalismo.

La gobernahilidad comprende la capacidad del sistema
para realizar programas y politicas, en un contextn
institucional legitimo que promueva la resolucién de conflic-
tos y problemas econdmicos y sociales.

La globalizacién productiva a cscala mundial es parale-
la a la generalizacién de cconomias de mercado v al avance
del pluralismo politico. Bajo estas condiciones, las funciones
intervencionistas del Estado se aterian o desaparecen y sur-
ge la actividad privada como cje principal del crecimiento eco-
némico, Ll papel gubernamental consiste €N asCgUrar correc-
tas politicas macroecondmicas que prcsbm:r_m la estabilidad mo-
netaria como un factor relevante pém el buen funciecnamien-
to dei sistema de precios. ' -

La estrategia para redimensionar ¢l papel del Estado e
impulsar Ia relevancia del sector privado en las actividades
productivas, necesita ¢l apoyo de politicas que promuevan la
igualdad de oporiunidades y reduzean la intensidad de i po-
hreza. R :

La atenuacién de las grandes disparidades en los ingre-
sos y la riqueza representa un aspecto cructal en la solucian
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de los conflictos sociales y en el afianzamiento de la
gobernabilidad del sistema capilalista. La combinacién de la
eficiencia productiva de la economia de mercado con el reco-
nocimiento del papel mediador del Estado para hacer viable
un grado razonable de equidad distributiva, facilita el forta-
lecimiento de la eohesién social durante las complejas fases
inhecrentes al proceso de recstructuracion de la economia.

Las reformas econdmicas para la instalacién amplia de
la economia de mercado, conducen a diferenciacioncs sociales
por el surgimiento de nuevos grupos econdmicos predominan-
tes v cl deseenso de sectores no bencficiados poer ¢l ecambio
cstructural. Ademis, surgen nuevas formas de corrupeisn,
especialmente asociadas a los programas de privatizacion de
empresas estatales, debilitandose la credibilidad de las insti-
tuciones piblicas involucradas.

Por cllo, es nccesario la existencia de un peder judicial
independicnte que asegure la vigencia efectiva de las leyes.
La scguridad juridica es condicién esencial para regular las
relaciones entre individuos y grupos sociales, asi como ¢ntre
los ciudadanos v el Estado.

En un clima social y ccondmico con importantes trans-
formaciones, la existencia de la seguridad juridica es un fac-
tor crucial para garantizar en el tiempe la preservacion de los
derechos de propiedad y el cumplimiento de los contratos y
obligaciones. La real vigencia de cste orden legal consolidara
¢l proceso de modernizacion productiva y hara posible enfren-
tar con éxito ¢l grave problema de Ia corrupcion.

La privatizacién de la economia también requicre el de-
sarrollo y el fortalecimiento de la sociedad civil. La descen-
tralizacién politica y administrativa, la existencia de canales
adecuados para su participacién activa y la existencia de ex-
pectativas positivas acerca de fa correcta accién gubernamen-
tal configuraran un circulo virtuoso para vitalizar la volun-
tad dc modernizacién y la cohesién social. De esta manera, la
economia de mercado, el pluralismo cultural y la democracia
liberal se asocian para promover nuevas formas de progrese
personal y solidaridad colectiva.
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Iin suma, la gobernabilidad denota el modo como funcio-
na la dimensién politica del sistema capitalista, mediante las
relaciones entre el Estado, la sociedad civil v la ley, lo cual
supone compromisos explicitos e implicitos, El desarrolla eco-
némico no cs el Gnico objetiva del progreso gocial. Las nocio-
nes de libertad, seguridad personal, transparencia, participa-
cion y eliminacion de la corrupcion son elementos claves de
la buena gobernabilidad. El Estade no puede existir en un
vacio, sino gue actua dentro de una estructura social en la cual
los ciudadanos participan de ciertas creencias y valores, com-
piten por determinades objetivos y actividades y difieren en
sus ideas sobre el poder v cdmo deberia ser gjercido.

Por ello, en una sociedad abierta y pluralista, ¢l concep-
to de gobernabilidad debe comprender también Ia considera-
cién del contexto cultural y ético, cuyo entramado cenfigura
el cidigo del que derivan valores y creencias que sustentan
las basces sobre las cuales las personas y los grupos interactian
en la saciedad.

Sociedades abiertus y capitalismo. La visién clasica de
la historia suponia la cxistencia de un ecentro alrededor del
cual se reunfan y ordenaban los acontecimienios. Para los
historicistas, la historia estaria dotada de un sentido progre-
sivo que culminaria con la realizacién auténtica de la huma-
nidad, o cual implica que sea considerada como un proceso
unitario. Si la historia existe, se puede hablar de progreso.

La ensis actuul de la concepeion unitaria de 1a historia,
conduce a una interpretacién que supere el curso unitario de
la representacién del pasade. A ello contribuye el advenimien-
to de la sociedad de comunicacidn que se caracteriza, segun
Vattimo, como una sociedad mds transparente, mas conscien-
te de 51 misma, pero mds compleja y cadtica.

En los Estades Unidos, la profusa aparicidn de las mino-
rias ha mostrado sus culturas peculiares, mediantic la multi-
plicacidn vertiginosa de las comunicaciones. La realidad se
torna compleja por el entrecruzamiento de las multiples ima-
genes, interpretaciones y reconstrucciones, que erosionan cl
principio unitarto de la realidad.
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Este proceso de liberacidn de las diferencias que supone
la bisqueda de reconocimiento de los diversos sectores sacia-
les, requiere la presencia dc nuevas formas de
institucionalizacién de la sohidaridad para evitar la cadtica
immediatez de la accién o ¢l surgimicnte de la anomia politi-
ca. £l didlogo, la interpretacidén y ¢l consenso, deben ser ca-
paces de recibir esta prescencia moderna de pluralidad de cul-
turas y valores, para hacer posible horizontes de vida menos
conflictivos y mdAs humanos.

La esencia de esta problematica lo constituye la tensién
ontre los principios de identidad y diferencia, cuya manifes-
taciin desordenada puede debilitar las bases del capitalismo
moderne. Candessus, director general del F.M 1., con sorpren-
dente franqueza ha expresade que si bien el mercado es la or-
ganizacién econdémica mas cficaz para acrecentar la riqueza
individual y colectiva, su indifercncia respecto de la persona
puede conducir a la marginacién, destruccion de familiag, des-
igualdades y corrupcion, Para evitar estos males sociales, se
requiere que la mano invisible del mercado, con la empresa
en el centro, encuentre la “mano de justicia” del Estado que
pueda hacer prevalecer ¢l derecho, reprimir los abusos y ase-
gurar la satisfaccién de las necesidades bhasicas de las perso-
nas.

Esta selidaridad social que debe ser planteada en una
perspectiva planetaria, significa orientarse hacia una econo-
mia que sepa valorizar al hombre en toda su dimensidn
existeneial, con su vocacidn para realizarse integralmente y
no solamente como un instrumento de produceion.

América Latina con la pesada carga de su deuda exter-
na, Africa cen su cruel combate contra la pobreza extrema,
los paises del Este con su inmenso e incierto objetivo de trans-
formacién y la marginaciin de las subclases culturales y ra-
ciales en las naciones desarrclladas, representan grandes de-
safios en la cvolucion del munde al finalizar el siglo XX.

El sistema capitalista que después del colapse del comu-
nismo ha quedado comoe la fundamental organizacidn social
para alentar la creencia y la posibilidad en un c¢recimiento eco-
nornico sostenido, deberda asumir la trascendental responsa-
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bilidad de compreder cabalmente csos complejos preblemas.
Su future desenvolvimiento estard ligado al discernimiento
eficaz de criterios apropiados para-resolverles, en un contex-
to en el cual la solidaridad nacional e internacional debera ser
necesariametite revitalizada. '

Las ideologias en torno a socicdades ideales se han des.
vanecido o estan soterradas. Los pueblos buscan las liberta-
des y ol progreso material ¢n la democracia ¥ la economia de
mercado. A pesar de sus imperfecciones no tienen olra espe-
ranza que las posibilidades que refleja csa organizacion social.

El tiempo presente es c! de la histérica responsabilidad
del capitalismo democrético para corresponder a esas expee-
tativas, cn un clima de tolerancia ¥ cooperacion social que ase-
gure igualdad de oportunidades, y en ol cual la imaginacion
humana pueda expresar libremente la pluralidad de las cul-
turas, enraizadas en un comportamicnto ético que engendre
plausibles razones para la accion comunicativa ¥ la conviven-
cia. A
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Bl iueva enfoque de politica monctaria que presentamos
estd inspirado en una sencilla ¥y anciana idea de los pensado-
res cldsicos, adaptada a las circunstancias bastante mas com-
plejas de nuesira época, mediante ¢l empleo de téenicas y de
conocimientos cientificos mas recientes. Esa idea bdsica con-
siste cn proveer de continuo al sistema cconémico la cantidad
nominal de moneda que éste realmente requiera, con un ni-
vel general de precios estable, para satisfacer sus necesida-
des dinerarias para transacciones e inversiones, en términos
estrictamente compatibles con la verdadera capacidad de pro-
duccién disponible y Ia cféctiva capacidad para importar de
la economia. En condiciones de estabilidad macroccondmica,
como las presupuestas, la incertidumbre se reducird a su mi-
nima expresién, posibilitando que la produccién, ¢l empleo y
las inversiones alcancen su maxmﬂ magnitud admisible, con-
firiendo vigor al crecimiento econdmico.

Una politica monetaria disefiada para preservar la esta-
bilidad de los precios y crear las mejores condiciones para el

* El autor desea expresar su gmtltud a log pmfo%nrvs Milten Friedman y Ju-
tio FI. G. Olivera por sus valiosos comontarios sobre un ens: ayo previo® del
cual dste es una extensidn. Sin perjuicio de clle, vl autor asume plena respon-
subilidad por ambos estudios, .

iZsta publicacion incluye la seceiones 'llualltlcm ¥ apendices matemditicos de la
invesligacién cuyoes resultades tueron prr‘scntadm en la sesion publien de 2 de
dicivmbre de 1992, E L
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crecimiento ecandmico debe reunir ciertas caracteristicas de
flexibilidad y de armonia con la politica econdmica que la tor-
nen plausible en el logro de aquellos objetivos. Mds adn si se
pretende que ecse crecimiento sea sustentable en un empleo
mas extendide y eficiente de los recurses econdmicos y facto-
res productivos disponibles, de forma tal que cl producto real
ascienda gradualmente en una aproximacién cada vez mayor
a la frontera de posibilidades de produccién de la sociedad.
Estarfamos entonces en presencia de una pelitica monetaria
que propenderia a un crecimiento con desarrollo y mayor bien-
estar general. Es decir, a un crecimiento con progreso social
en ¢l sentide Oliveriano'™.

Una de las condiciones necesarias para que una politica
monetaria s¢ allane a la bisqueda de esos objelivos de creci-
micnto, desarrolle y progreso, seria que en su accionar sea
capaz de moderar las fluctuaciones ccondmicas que acompa-
fian a todo procese de ajuste monetario, de tal forma que la
incertidumbre cconémica normalmente asociada a ellas pue-
da ser reducida a un minimo. Cuante menor sea la incerti-
dumbre prevaleciente cn las previsiones de los agentes econd-
micos, mas robustos serdn los estimulos subyacentes en la eco-
nomia que impulsardn ¢l crecimiento, el desarrollo y el progre-
s0, Reciprocamente, cuando esa incertidumbre se extiende,
es0s estimulos e impulsos se tornan mas débiles, puesto que
las pereepciones de los agentes econdmicos acerca del devenir
de los acontecimientos futuros son mas difusas o borrosas.

Existe as{ una asociacién inversa entre la incertidumbre
en las previsiones y el “momentum” del erecimiento econdmi-
co, el desarrolle y el progrese’™.

En este sentido, una de las causas mas frecucntes de
incertidumbre son las fluctuaciones en el nivel de actividad
econdmica, en ¢l empleo ¥ en los ingresos de los factores pro-
ductives, que suelen ser motivadas tanto por peliticas mone-
tarias discrecionales, como por peliticas basadas en clertas
reglas inflexibles de comportamiento de la autoridad moneta-
ria, Enire las fluctuaciones que desempefian un rol destaca-
do en la gestacién de incertidumbre econdmica se cuentan ade-
mads, aqucllas ocasionadas por la variabilidad errética de los

L - N ——— —— —e——— Cmo o . ama aao - e ——
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precios relativos, debida a Ja “imperfecta sincronizacion” de
los ajustes de los precios en’ épocas de inflacidn (o deflacidn)e.

Estas perturbaciones monctarias, que distorsionan las
genuinas sciiales de los mercados, son frecuentemente ¢l re-
flejo de desequilibrios subyacentes en la esfera real de la eco-
nomia, tales como desajustes presupuestarios o de balance de
pagos de cardcter estructural, que en oposicion al natural pro-
ceso de ajuste que ocastonaria su correccion, tienden a ser
Lolerades ¥ enjugados financieramente mediante una expan-
sion (o contraccion) del crédito v de la oferta monctaria.

En consonancia, las previsiones de los agentes econémicos
sobre el futuro sc nutrirdn de sus percepeiones sobre la perdu-
rabilidad, ampliacion o reduccién de csos desequilibrios estruc-
turales, en conexion con las politicas anunciadas por las autori-
dades econdmicas con anticipacion en relacién con las verdadera-
mente esperadas por ellos, Sobre estas bases formhardn racionalmente
sus expectativas sobre cl curso future del nivel de precios.

Los agentes econdmicos han aprendido a través de expe-
riencias repetidas o bien conjeturan racionalmente, que la in-
flacién (o deflacién) de los precies monetarios ird acompanada
por una cierta variabilidad de los precios relatives de los bic-
nes, individualmente considerados, que se debe a las disimiles
velocidades de ajuste de sus precios nominales durante csas
convulsiones monetarias, Esta “imperfecta sineronizacion” de los
ajustes de precios les inducirda a prever una distribucion
aleatoria de sus propios errores de prediceién de los precios rea-
les futuros de productes y factores, basada en probabilidades
subjetivas's. AL’lnlsupon'iendo que la esperanza matematicn de
tal distribuccién de los errorcs de prediceidn fuera nula, su
varianza no necesariamente 1o serd. Sera nula si existen expec-
tativas de perfecta estabilidad 'y tomard valores positivos si exis-
ten previsiones de inflacion (o deflacién)”. Esta presupuesta va-

M Alzunas invesligaciones empiricas adn indditas realizadas en la Argentina
en el perindo 1971-81 por estudiantes de Teoria Monetaria de la Universidad
de Buenos Afres, han revelado la existencia de una relacién causal biunivoca
positivi entre 1a tasa de inflacion y 1u dispersidn tipica de los precins relati-
vos, con un prado de signifieacion satisfactorio.
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riabilidad errdtica de los precios relativos durante los prece-
sos de intlacién {o deflacion) constituye uno de los fundamen-
tos de nuestra tesis sobre sus implicancias recesivas, presen-
tada hace ya algunos afos*".

Esta oscilacién de los precios relatives debe ser dmtln-
gzuida de otras legitimas modificaciones de ellos que pucden
tener su origen cn genuinos cambios en las preferencias de
los agentes ccondmicos por los diversos bienes que se transan
en la economia, asi como en alteraciones previsibles en las
rclaciones de productividad-tecnologia que gobiernan las fun-
ciones de produccién. Estos cambios de genuino origen cn la
estructura de csos precios relativos, son sciiales iddneas para
una mas eficiente asignacién de los recursos. No ocurre lo
propio con la variabilidad crratica de los precios reales
atribuible a la inflacion (o deflacion).

En cstos casos, la “imperfecta sincronizacién” de los ajus-
tes de precios torna asistematica esa variabilidad, haciendo
difusas las sefiales de los mercados en las que se basan las
previsiones de los agentes econémicos sobre los precios futu-
ros. La transparencia y grado de competencia de los merca-
dos se enrarcce y, bajo ciertas condiciones sc produce una
verdadera distorsién en la asignacién de los recursos y facto-
res productives, que puede llegar a configurar casos de defor-
macién estructural v de inflacién de ese origen, como los
descriptos por William Baumol® y Olivera’.

El resultado de ello es una incertidumbre mas amplia,
que se corresponde directamente con la inflacion (o deflacién)
en expectativa. Esta incertidumbre afecta tanto a los ingre-
sos esperados como a la riqueza (humana y no humana) en
perspeetiva. Asocindos a esta incertidumbre existen riesgos de
pérdida de rentabilidad en las inversioncs reales y financie-
ras asi como de pérdidas de ingresos reales de la fuerza labo-
ral, que se traducirdn en riesgos de pérdidas de capital (hu-
mano ¥ no humane) en ¢l sentido de Tobin®.

Si predominan los agentes ccondmicos con aversidn a csos
riesgos, se elevardn las peticiones de renta de los ahorristas
e inversores, deprimiendo asi, a corto plazo, la magnitud de
las inversiones productivas de ampliacidén, rencvacién y reem-
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plazo y, a large plazo, el crecimiente econdmico. Esos riesgos
requeriran asimismo previsiones de cobertura en los costos
reales de produccidn, que por csa causa sc elevarin, motivan-
do un descenso de la produccidn de cquilibrio de las empre-
sas en las distintas industrias. En consecuencia, declinara a
corto plazo la actividad econdmica y la demanda de fuerza
laboral asi como los salarios reales de los trabajadores<s, A
mas largo plazo, este dispendio de recursos debilitard los im-
pulsos de crecimiento, desarrollo y pr ngroqn como dnteb he-
mos dichoe!?, _

Precisamente ésta ha-sido nueqtr'a teoria de la “inflacion
recesiva” de 1976-1979, extcndlda lu(,gn en investigaciones
posteriores?ye, :

HEstas propuesias te(lrll,db coinciden en sus conclusiones
generales con la coctdnea doctrina universalizada por ¢l Pro-
fesor Miiton Friedman, cxpuesta en su “Nobel Lecture” de
19772 En ella presupone que esta eSpurea oscilacién de los
precios relativos debe atribuirse a la intrinseca variabilidad
de la inflacién, antes que a su magnitud absoluta como ¢s
nuestra tesis. No advertimos sin embargo, contradiceién en-
tre uno y otro enfogue, por cuante nuesira hipditesis es que
esa vscilacion de los precios relativos se debe a disimiles ve-
locidades de ajustes de los precios monetarios durante épocas
de inflacidn (o deflacién), debidas a su “imperfecta sincro-
nizacién”, hipdtesis que es perfectamente compatible con ¢l
supuesto Friedmaniano en cuanto a que la inflacién es intrin-
secamente variable con expectativas adaptativas. Esto no sig-
nifica que el analisis. pueda guedar llmltado a este caso de
previsiones autoregresivas. | .

Tanto la tesis del Profesor Frlcdman como la nuestra son
igualmente validas si se presuponen expectativas racionales.
En este caso, las previsiones racionales de inflacion estardn
asociadas, como hemos diche antes, a distribuciones
estocasticas de errores en la apreciacién de los precios nomi-
nales y reales futuros, cuya media aritmética o csperanza
matemadtica serd nula, No asi su varianza, que denotard una
magnitud positiva,. correlativa con la tasa de inflacién
esperada®”, La existencia de una varianza no nula constitu-

- "
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ye la condicién necesaria y suficiente para la existencia de in-
certidumbre estocdstica en las previsiones de precios reales
futuros, de productos y factores individualmente considerados,
¢n un modelo de expectativas racicnales.

Si ambas tesis se verifican en los casos limites de
expectaciones autoregresivas y de expectativas racionales,
también son validas en cualquier combinacién lincal de ellas,
como serian los miltiples casos admisibles de expectativas
consistentes o cuasi-racionales en ¢l sentido de Hanson®. En
todos cllos, la incertidumbre gencrada por la inflacién
(deflacién) en expectativa tendria parccidas repercusiones.

Los indeseables efectos deprimentes que tiene la inesta-
bilidad de los precios en la economia real (del producto y del
cmpleo} han dado un renovado vigor cientifico a las convie-
ciones sobre gue, un proceso sostenible de crecimiento ccond-
mico debe estar basade cn una politica que propenda a la es-
tabilidad de los precios. Un decisive pase en esa direccion ha
sido dado recientemente por las doce naciones curopeas que
han concertado, en el Acucrdo de Maastricht, la Unién Mo-
netaria Europea™. Parccidas convicciones parecen haber pre-
sidido la reforma legal de la carta orgdnica del Banco Cen-
tral de la Repiblica Argentina, en la que se le encomicnda a
esta institucién, como “misién primaria y fundamentul”, pre-
servar el valor de la moneda™. Lo que equivale a decir: 1a es-
tabilidad del nivel de precios.

———

= 1 tratado de Manstricht (Holanda) firmado et 10 de diciembre de 1991 par
los presidentes y primerns ministros de lns doce naciones que componen la
Comunidad Buropea, establece las hases para la Unian Monetaria Europea y
la sustitueién de sus monedas nacionales por una moneda comtin que seri
emitida por un Banco Central Ruropeo, resultante de la federacion o fusién de
los bancos centrales nacionales de los paises miembros, provia si roconstitucién
en cnlidades independientes de sus respectivos gobiernos. El tratado estable-
ce que el Banco Central Europeo deberd preservar la estabilidad del nivel de
precios en la Comunidad, como “meta suprema” de su politien monetaria, Fste
Tratadoe se halla al presente en proceso de ratifieacién. Ella depende de que
pueda coincidirse en !a constitueion de un mareo politico curopeo consistente
con las implicaneias de este Acucrdo.

® Ley Nacional N® 24,144 def 23 de septiembre de 1992, promulgada parcial-
mente por los decretos N° 1860/92 y 1887/92 del Presidente de ln Repiblica,
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En este coniexto, una politica monetaria dptima puede
ser definida como aquella que pPropenda a maximizar la osta-
bilidad del nivel de precios y minimizar, hasta donde sea po-
sible, la incertidumbre en las previsiones ccondmicas originada
en la variabilidad de los precios relativos y de otras magnitu-
des econdmicas reales, con el propésito de preservar los csti-
mulos del crecimiento econémico con un mas amplio emplco
de la fuerza laboral disponible y de la capacidad productiva
ociosa, lo cual se traduciria en desarrollo econémico ¥ mayor
bienestar general. - ' "

Una politica monetaria de estas caracteristicas na es en
absoluto trivial. En la epeién “reglas versus diserecion” esta
ultima debe ser desechada, Una politica de ose Lipo debe es-
tar sujeta a una regla susceptible de inspirar Ia nocesaria ero-
dibilidad ptblica en la formacién de las expectativas de los
agentes econdmicos, en el sentido de Blackburn ¥
Christensen®’, por conducto de una prudente administracién
financiera, la abstencidn de intervenciones discrecionales en
los mercados, el cumplimiento de las metas monetarias tra.
zadas y, por sobre lodas las cosas, mediante la veraz antici-
pacidn al piiblico de esas politicas. '

Las reglas en las que puede basarse una politica mone-
taria suelen clasificarse en dos grupos: a) politicas de dinero
activo; b) politicas de dinero pasive. En las primeras, la can-
tidad de moneda es prefijada exégenamenie en una cierta
magnitud permitiendo que, en armonia con ella, los merca-
dos reales y financieros determinen libremente los precios v
las magnitudes reales de equilibrio que los despejan, que se-
riun asi endogenadamente detérminadas, Tal seria el £aso,
cuando se decide mantener constante la cantidad de dinero
durante un tiempo mds o menos prolongade o cuando se esta-
blece un criterio de expansion monetaria a tasas pericdicas
prefijadas. La dificultad ¢on cste tipo de reglas radica en su
relativa inflexibilidad con respecto a eventusles perturbacio-
nes exdgenas, asi como en su inherente ‘convergencia
oscilatoria al equilibrio, durante la cual se produciran fluc-
tuaciones en los precios monetarios v en las vaviables reales
susceptibles de crear cierta incertidumbre. '
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Finalmente la estabilidad del equilibrio, c¢n estos casos,
no estd garantizada “a priori”. Ella dependera de los valores
paramétrices de las funciones relevantes.

En las politicas de dincro pasivo, la cantidad de dinero, por
el contrario, se determina en forma endégena, en una magni-
tud plausible con la preservacién de una cierta relacién de con-
version prefijada a dinero de un cierto bien patrdn que se con-
sidera clave en la formacion de todos los valores. Puede tratar-
se de un bien simple o de un bien compuesto en el sentido de
Leontief’ y Hicks® tales como: el patrén-oro y divisas, vigente al
presente en la Argentina, el patrén-capital o patrén-crédito y el
patrén-trabajo, como criterios de dinero pasivo convencionales.
Sus paridades de conversiin serian, respectivamente, las tasas
nominales prefijadas de cambio, de interés y de salarios. Esta-
bleeida la paridad de conversién a dinero del bien patrén selec-
cionado, como elemento exdgene, todos los demas precios y mag-
nitudes de equilibrio, inclusive la oferta monetaria nominal, se
determinan en consonancia, cs decir enddgenamente!™,

Las dificultades con estes criterios son basicamente dos.
En primer lugar, para que ¢l sistema ticnda a un cquilibrio
estable a mediano o largo plazo, es menester subordinar la
politica monetaria a un dnico patrén monctario de valoer, pues-
to que ¢l empleo simultaneo de varios patrenes podria condu-
¢ir a una scbredeterminacion en la que el equilibrio ne es po-
sible. Establecer un patrén monetario, p.¢. cl oro y las divi-
sas monectarias extranjeras, y luegoe ceder a la tentacion de
regular los precios de otros bienes clave, p.e. la tasa de inte-
rés o la tasa de salarios, conduce a situaciones de continuo
descquilibric v generalizada incertidumbre. En segundo tér-
mino, subordinada la politica monctaria a un patrén dnico,
¢l proceso de ajuste conduciria oscilatoriamente a una situa-
cién de equilibrio estable a mediano y largo plaza. Posiblemen-
te a través de ciclos cortos de auge y decaimiento de la activi-
dad econdémica y del empleo. En esta trayectoria, el sistema
no eslard exento de fluctuaciones de los precios nominales y
rclativos asi como de la produccién v el empleo que, introdu-
cirian un ciemento de incertidumbre cn las previsiones, de-
primiendo las decisiones de inversién y de produceidn,
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En csa trayectoria, las ctapas de decaimiento econémico
pueden llegar a ser politicaraente intolerables, tornando
inviable ¢l mantenimicnto de la regla establecida. Esto ha
ocurrido muy recientemente ¢n algunas importantes ccono-
mias industriales como las del Reino Unido, ltalia y Espana,
que han debido interrumpir su afiliacién al Mccanisme Euro-
peo de Tasas de Cambio, para permitif 'u‘na abrupta
devaluacién de sus monedas. : :

La cucstidn de hallar una pelitica monet’lr]a dptima, para
la estabilidad y el erceimiento; reside en definir una regla
racional, viable y flexible, que posibilite mantener ¢l sistema
en una traycctoria de equilibrio econémico general dinamico
a través de una sucesidn de situaciones de egquilibrio estable
a corto plazo, minimizando asi la incertidumbre que acota los
impulsos naturales de crecimiento y progreso ‘;ubyaC{,nte‘n en
la economia real.

Este cs el prototipo de polltlca monctaria al que preten-
demos aproximarnos. | R

Una politica menctaria {)]’)tln'l'l d(, cstas caracteristicas
debiera ser capaz de suministrar al sistema ceondmico la can-
tidad real de moneda que éste requicra por motivos de tran-
saceion e inversidn, a los precios existentes, posibilitando asi
que aguél acceda a los niveles de actividad productiva y de
empleo de tuerza laboral mds altos que sean compatibles con
su verdadera capacidad de coferta dispenible, a corto plazo.

Precisamente, el modelo de politica monetaria que pro-
ponemos en esta ocasién se basa en la adopeién de un criterio
de “dinero pasive” no convencional, por el cual una autoridad
monetaria independiente, con expectativas racionales basadas
en una suficiente informacidn, provee de continuo al sistema
ceonomico una oferta monetaria nominal esirictamente ade-
cuada a la demanda real de dincro esperada a corto plazo,
dado el nivel de precios prevaleciente. '

En este modelo el patrén monetario de valor adoptado
cs la “demanda real” de dincro comipatible con un nivel de
transacciones reales plausible, en el corto término, con la ca-
pacidad instalada disponible y una capacidad para importar
dada, En este caso, la paridad de conversién prefijada del di-
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nero con este bien compuesto, que desempefia cl rol de patrén
meonetario, s por definicién igual a la unidad.

Con este enfoque, una politica monetaria dptima, a cor-
to plazo, capaz de¢ maximizar a largo plazo los impulsos de
crecimiente, ocupacién laboral y bicnestar, minimizando la
incertidumbre en las previsiones, serfa aquella que estaria
subordinada al objetive prioritario de preservar la estabilidad
del nivel de precios, en ¢l sentido de Maastricht.

Esta propuesta nos tras una resemblanza del criterie de
dinero pasivo clasico hasado en la subordinacién de la oferta
monetaria a las “necesidades dinerarias del comercio”, tam-
bién denominado “patrdn-trifico” ¢ “patron demanda™, En
este contexto, el nivel de precios de Jos bicnes se consideraba
como un dato exdgenn. La diferencia radica en que, cn nues-
tro caso, €808 requerimientos monetarios se determinan en
forma inambigtia, en funcién de una frontera de transaccio-
nes reales plausible, establecida dentre de los limites de la
aptitud de la cconomia para importar, en funcidn de sus res-
tricciones de balance de pagos, y de las capacidades scetoria-
les de produccidn verdaderamente disponibles, dada una si-
tuacién de equilibrio de lag industrias en mercados no perfee-
tamente competitivos ¥ cn términos de sus disponibilidades
de capital fisico productivo y fuerza laboral, la preductividad

conjunta e individual de csos factores y su tecnologia incor-

perada, asi como del grado de incertidumbre prevaleciente en-
tre los empresarios, ¢n virtud de sus consistentes expectati-
vas inflacionarias (o deflacionarias), .

EI sistema descripte cuya optimizaciin se explica en cl
Apéndice Matemadtico de cste trabajo, constituye una condi-
cién esencial para la optimizacion de la oferta monetaria.

* Estas proposiciones clasicas estdn basadas en los estudios de Thomas Tooke
publicados entre 1826 y 1844 (“Considerations of the State of Curriencies”,
“History of Prices” y “An Inquiry into the Currency Principle™), en cierta for-
ma inspirados por trabajos previos de [Tenry Thornton, publicados entre 1802
y 1821 (“Enquire into the Nature and Effecls of the Paper Credit of Great
Britain" y “The Bullion Report™ asi como en estudios anlerivres, principalmente
de James Stevart de 1772 (*Principles of Money Applied to the Present State
of the Coin of Bengal™, vy otros),
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Este modelo de politica monetaria éptima constituye una
extension de nuestro previo estudio sobre “Programacion Mo-
netaria v Act1v1d*1d Econémica” de 1991%% donde auspiciamos
la adupuon de un criterto similar, en un contexto de
optimizacién alge mds limitado.

En este contexto, la “demanda real” de dinero es consi-
derada como una funcién cuantitativa-cualitativa tipo
“Cambridge”, que depende del valor real de las transacciones,
dado por la demanda final de otros bicnes, en términos plau-
sibles y compatibles con Ja produccién éptima de la economia
nacional. Ademss, esa demanda de dinere depende también
del capital (humano y no humano) de los agentes ccondmicos,
de las tasas de interés y de cambio, de 1a expectativas
inflacionarias y de las caracteristicas cualitativas del dinero,
implicando de esta manera una sintesis de la moderna teoria
cuantitativa de Milton Friedman?®® con nuestra mds reciente
teoria cualitativa de la moneda®.

La autoridad menetaria debe predecir csa “demanda real”
con la anticipacidn de un periodo, confeccionando su progra-
ma monetario con suliciente informacidn. Para ello debe con-
tar con anticipaciones predictivas de los precios financicros de
cquilibrio, inspiradas por sus propias expectativas racionales
y el conocimicnto de la politica econémica general y de las
posibilidades de la ¢conomia nacional. La clave reside en que,
dada esa informacién la autoridad monetaria estara también
en condiciones de predecir los valores reales plausibles de la
produccién y de la demanda final agregada, a corto plazo, re-
solviendo por programacién lineal el modela de andlisis de
actividades que sc explica en el Apéndice Matematico. Deter-
minadas esas magnitudes 6ptimas y factibles de la ceonemia
real, la demanda real de dinero cqtunada en funcion de cllas
también sera éptima, o

La oferta monetaria nominal, que sers gohorn’idq pour la
“demanda real” de dinero, sc¢ considera en una nueva
formulacién en la gue actian no sélo los mecanismos
enddgenos de creacion y esterilizacion de dinero, bajo dirccto
control de ln autoridad monetaria, sino también la influencia
de algunos factores exdgenos de perturbacion tales como las
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predecibles alteraciones de las preferencias del publico por el
dinero en efective y de los intermediarios financieros por re-
servas excedentes deseadas. Estas extensiones introducen ele-
mentos de Ia moderna teoria de la oferta de dinero en este
andlisis.

El equilibrio del mercade monetario, como resultado de
la politica propucsta, se analiza en una situacién de eguili-
brie econémice general a certo plazo, sobre la base de un sis-
tema en el que actian cince sectores econémicos en cinco
mercados.

La cstabilidad cualitativa de ese sistema, ante perturba-
ciones exdgenas de sus magnitudes de equilibrin, se examina
en ¢l Apéndice Matematico, comprobandose que éste satisfa-
ce los criterios de Routh-Hurwitz de estabilidad local v de
Olech de estabilidad global. Esta comprobacién alienta nues-
tra conviceién, acerca de la superioridad de 1a politica de di-
necre pasivo como Ia propucsta, basada en un patrdn-deman-
da real, con respecto a otrus posibles patrones monetarios de
valor, tales como ¢l patrén-oro y divisas, el patrén-trabajo y
¢l patron-capital (o crédito), asi como también, probablemen-
te, con relacidn a politicas alternativas basadas en reglas de
dinero activo.

A diferencia de otras reglas, que oricntan Ia cconomia a
una situacion de equilibrio estable a mas largo plazo, en una
trayectoria oscilatoria no exenta de ciclos cortos de auge y
decaimiente econdmico y con fluctuaciones que involucran los
precios monetarios y las magnitudes reales, nuestro modelo
de politica monetaria éplima conduciria a soluciones de equi-
librie estable a corto plazo, minimizando esas fluctuaciones y,
por consiguicnte, su asociada inecertidumbre econdmica y sus
derivados efectos depresivos en la econemia real.

Ello seria atribuible racionalmente al hecho que la vita-
lidad del ajuste estd incorporada al principio mismo en que
s¢ sustenta la endogeneidad de la politica monetaria propucs-
ia. Esto es, un ajuste cuasi instantinee de la oferta moneta-
ria nominal a la demanda por saldos monetarios reales. Este
seria el elemento hegemodnico para garantizar la estabilidad
del nivel de precios con mintmas turbulencias, que marca una
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notable diferencia con rcspecto a otrog Cl"lt(‘]‘lr)‘: o politicas al-
ternativas de dinero activo o pasivo.

Esta interpretacion parece ser coincidente con la autori-
zada opiniin del Profesor Julio H. G. Olivera en su muy va-
lioso analisis de 1982, Se me permitira que reproduzea cl
siguiente parrafo de Olivera, en ¢l cual se resumen sus con-
clusiones analiticas en csta materia.

“Para recapituiar, cuando la oferta de ... dinero es gober-
nada por su propia demanda (“criterio de las necesidades del
trafico” o “patrén demanda®) -.. hemos descubierto ... que sus
correspondientes mecanismos de ... ajuste monetaris son
cualitativamente estables. También hemos abservado que este
thecho ... puede no darse cuando ]a oferta monctaria es
exdgena”, T A -

“Lias dos partes de la% conclusiones halladas difieren on
grado de generalidad. El clemento hegemeénieo presupone que
la ... oferta monetaria cs una variable enddgena, pero la es-
tabilidad resultante depende mds que nada del especifico prin-
cipio de ajuste incorporado en ¢l criterio de “patrén deman-
da”. El equilibrio de los mercados de dinero seria por comple-
to inestable si las ... autoridades monetarias siguicran un tipo
de regla de ajuste basada en un “patrdn divisas”, expandien-
do la cantidad de dinero cn prnpnrcwn a] exceso de oferta de
la moneda hegeménica”. . ..

La idea insita en este moddn de politica monetaria es
que, adoptadoe un criterio de dinero pasivo que conduzca a una
solucién estable de equilibrio a corto plazo, la sucesion de es-
tas soluciones configuraria’ una trayectoria de cquilibrio di-
namico y estable a largo plazo que tornaria posible maximizar
los impulsos de crecimiento, desarrollo cconémico y progreso
social, con bienesiar colectivo en ascenso.

Lo dicho no debe interpretarse cn el sentido que, este
prototipo de politica monctaria, pueda ser capaz, pur si sola,
de promover un \Igurnqo ritmo de crecimiento. desarrolio ¥
progreso, cualesquicra sean las caracteristicas de la economia,

Esta politica monetaria §6lo garantiza la preservacién de
los estimulos subsistentes en el sistecma, reduciendo al minimo
la incertidumbre econdmica por conducto de una mayor estabi-
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lidad de los precios, posibilitando asi que ¢l impulso de ereci-
micnto alcanece su mdxima mtensidad, cualesquiera ésta sea.

Si ¢l sistema ccondmico adoleciera de graves defectos
estructurales e imperfecciones competitivas, esos estimulos e
impulsos de crecimiento serian bastante débiles, dada la
ineficiente asignacidn de los recursos naturales y de los fac-
tores productivos quc cstaria asociada a csa situacion. Kn este
caso, la correccidn de estas deformaciones seria un cometido
a mas largo plazo de la politica econdmica, mediante reformas
cstructurales “del lado de la oferta” de bicnes. La politica
monetaria propuesta respaldaria a corto plazo esa politica de
transformacidn, posibilitando que la economia aproveche al
maximo, en el interin, los estimulos y posibilidades subsisten-
tes y quitando del medio las turbulencias monctarias que obs-
taculizarian y retardarian csa necesaria transformacion. Esto
es, la pelitica monetaria vigorizaria las condiciones necesarias
para esa politica econdmica y los impulsos derivados de creci-
miento, desarrollo ¥ progreso.

Si subsistieran las turbulencias monetarias, ellas se tra-
ducirian en ciclos cortos de auge y decaimiento econdmico que
entarpecerian el logro del ajuste estructural deseado. Este
esfuerzo de transformacién estructural podris tornarse enton-
ces dificultose y cn ciertos casos extremos en inviable. Tam-
poco seria posible llevar a la practica la politica monetaria que
proponemos si la pelitica cconémica no adhiriera a ella, pre-
servandola de perturbaciones exdgenas atribuibles a sus pro-
pias metas de realizacidn en contradiccién con la polilica mo-
netaria adoptada. Quizds lo mas importante de esta regla de
coherencia cntre ambas politicas sea la adhesién de la auto-
ridad econémica al principio de independencia de la banea
central cn cuanto a la financiacion del sector pablico.

El funcionamicnto éptimo de este patrén de valor, como
regla de pelitica monctaria pasiva, se basa cn la condicién
esencial gque el sector publico pueda enjugar sus propios des-
ajustes financieros apelando al crédite pablice voluntario. Ep
equilibrio, cl déficit (o superdvit) fiscal consolidado debe ser
igual, respectivamente, a los superavit (o déficit) financieros
agregados del sector privado y del scctor externo, a los pre-

e -t YT g T pg——
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¢ios que despejan el mercado financiero y el mercado de cam-
bios y presuponicndo que las tasas de interés y de cambio se
mantienen en una lil‘ﬁ_‘e flotacidn, con suficiente flexibilidad
ascendente y descendente, al igual que los restantes preeios
de esta economia. R ' '

A partir de una situacién inicial de equilibrio en reposo,
una causa exdgena, tal como seria un aumento imprevisto del
gasto publico, un ingreso (o egreso) sorpresivo de capitales o
un cambio en las relaciones de “preferencia-frugalidad® y de
“productividad-tecnologia” de los agentes econimicos, podria
acasionar una perturbacién del equilibrio, con alteraciones en
la demanda y oferta de bienes cuyo reflcjo inverso se proyee-
taria en la demanda monetaria y quizds también en la oferta
de dinero, ¢n la medida en que esta Gltima puede ser influida
por esos factores exdgenos. ' .

El descquilibrio sobreviniente en los mercados de bienes
reales y bienes financicros (divisas y bonos) se proyectaria
entonces con signo inverso en el mereado monetario, Esto es,
a una demanda neta conjugada de bienes reales v financieros
corresponderia una oferta neta de dinero, con su correspon-
diente implicancia potencial inflacionaria. Lo nverso ocurri-
ria en el caso opuesto. Supuesto que el mercado de trabajo sc
mantiene en equilibrie a corto plaze y tratandose de un siste-
ma cualitativamente cstable, si las perturbaciones de los pre-
cios con respecto a sus paridades de equilibrio son relativa-
mente moderadas y transitorias, las fucrzas correctivas de lu
oferta y la demanda de bicnes y de dinero restablecerian en
un corte término sus paridades de equilibrio, .

Las autoridades monetarias que se propongan una meta
de estabilidad del nivel de precios, ¢n el sentido de Maastricht,
tal como parecen pretenderlo ¢l Deutsche Bundesbank?) ¢l Sis-
tema de la Reserva Federal de los EE.UU. de América' ¥ mas
recientemente la nueva constitucién monetaria de la Argen-
tina, debieran a nuestro juicio satisfacer tres condicionoes™:

" La expericncia inflacionnria de la Argentina, el Brusil v de otras nuciones
en desarrollo asi come de otras mas industrinlizadas, provee de abundante evi-
dencia empiriea sobre o necosidad de cumplir estas exizencins.
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Ser instituciones autdrquicas, per completo indepen-
dientes de las urgencias financieras del sector pibli-
ca;
Ser respaldadas por una politica fiscal de equilibrio
presupuestario, con actuacién no distorsienante en los
mercados financieros;

Adoptar una regla de politica monctaria pasiva, con-
gruente con aquel objelivo de maximizar la estabili-
dad de los precios minimizando, como solucién dual,
la incertidumbre econdmica que pucda originarse en
eventuales turbulencias monetarias, para preservar asi
los estimulos e impulsos vitales del sistema econdmi-
co en los que se sustentard su crecimiento y desarro-
llo, con creciente progreso.

Consideramos que el modelo de dinero pasivo que pro-
ponemos safisface esas condiciones y puede por ello ser con-
sideradoe como una gufa para una politica monetaria éptima.
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I. HIPQTESIS ¥ CONCEPTOS FUNDAMENTALES

Como marco de 1a poiitica monetaria prepuesta, presu-
ponemos un sistema econdmico en cl que se cumplen, en ge-
neral y con algunas pocas diferencias que destacaremos, los
supuestos del an:lisis neocldsico convencionall' ¥ 2,

En ese sistema existen cinco scctores: familias {y entes
sin fines de lucro), empresas productivas, gobiernos centra-
les, ¢l sistema financiero y los residentes en el resto del mun-
do. Ellos actian en cinco mercados que son: de trabajo, de
bienes rcales (mercancias y servicios), de banos (piblicos y
privados, primarics ¢ indirectos), de divisas -monetarias ex-
tranjeras y de dinero. . . '

1. Las empresas productivas

El producto agregado cs elaborado por “N7” empresas de
andlogas caracteristicas, de las cuaales la “j-esima” es conside-
rada la firma representativa. Suponcmas que ¢stas empresas
actuan en mercados no perfectamente competitivos, agrupa-
das en “n” secitores productivos o industrias. Cada empresa
considera el precio de su producto tomando en consideracion
su propia curva de demanda (con pendiente negativa), los pre-
cios de sus competidores y de los productos importados con-
petitivos, su propia funcién de produccién (homogénea de gra-
do uno) y su propia funcién de costos. ¥n esta tltima toman
en consideracion la cobertura de sus ricsgos de pérdidas de
rentabilidad y de capital derivados de su incertidumbre acer-
ca de los precios reales futuros de sus productos v factores de
la produccién, que estdn asociados con sus propias expectati-
vas inflacionarias (detlacionarias): Supenemos que cstas ex-
pectativas son consistentes o cuasi-racionales en el sentido de
Hanson® y que los empresarios sicnten aversién por esos ries-
gos de pérdida de rentabilidad y de capital, reconsiderando
la posicién de equilibrio de sus empresas en funcion de la co-
bertura de esos riesgos con margencs o primas apropiadas.

Las empresas financian la totalidad de sus inversiones
emitiendo titulos primarios de cr?ditu, que son bonos u obli-
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gaciones financieras perpetuas y homogéneas, representativas
de su capital productivo. Estos bonos son adquiridos en su
totalidad por los intermediarios financieros. Las empresas ad-
quiercn a las familias sus servicios de trabajo, mediante el
pago de salarios, bicnes publicos a los gobiernos mediante el
pago de impuestos, asi como bicnes de inversién y bienes in-
termedios a otras empresas domésticas o extranjeras, a pre-
civs de mereado. A su vez venden sus productos a las fami-
bias, los gebiernos, al sistema financiero, al resto del mundo
Yy a otras ¢mpresas.

Las empresas optimizan su comportamiento intertemporal,
tomande en consideracidn la inceriidumbre sobre los precios
reales futuros de sus productos vy factores asociados con sus con-
sistentes cxpectativas inflacionarias (deflacionariag)™ 220,

2. Las familias

La riqueza de las familias estda compuesta por el capital
humaneoe de sus miembros y la riqueza no humana, compues-
ta de bienes raices y activos financieros en moneda nacional
y extranjera que comprenden: dinero y titulos “indirectos” de
erédito de elevada liquidez emitidos por los intermediarios fi-
nancieres {cuasi-ginero) tales como depdsitos a interés, certi-
ficados de participaciéon cn cartera y pdlizas de seguro
capitalizables, que devengan un cierte interés™.

Las familias perciben ingreses en la forma de salarios,
de intereses sobre sus tenencias de cuasi-dinero y rentas por
la locacién de bienes raices. Consumen bienes producides por
las empresas y los gobiernos y pagan locaciones a otras fami-
lias. Su ahorro (o desahorro) se traduce en una variacion de
sus actives reales y financieros. Maximizan su utilidad suje-
tas a restricciones presupuestarias de ingresos y riqueza, de-

" Wglos titulos “indirectos” emitidos por los bancos ¥ companins finaneieras y
de seguros se supone que representan lu contrapartida de lag inversiones di-
rectas de estas entidades en titulos “primarios” de las empresas productivas y
de los gobiernos. Las reservas de encaje téenico de estas instituciones csta-
rian asi eonstituidas por los depdsitos o lu vista, que no devengan interés y
parte de su patrimonio nete.
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terminando as{ su consumo de bienes domésticos o importa-
dos ¥ sus inversiones reales y financieras.

Las familias oplimizan su comportamicnto mtvrtempum]
tomando en congideracion la incertidumbre asociada con sus
consistentes expectativas inflacionarias (deflacionarias).

3. Los gobiernos centralcs

Los gobiernos centrales de la nacion, los estados o pro-
vincias y comunas determinan sus gastos corrientes ¢ inver-
sionces para la provision de bienes puiblicos en forma exdgena,
en funcion de consideraciones sociales y politicas. Financian
sus gastos corrientes con impuestos indirectos sobre las em-
presas y directos a las familias, y sus inversiones emitiendo
titulos “primarios” de crédito de la deuda piblica que son ad-
quirides per los intermediaries financieros. Estos bonos son
homogéneos, perpetuos, de las mismas caracteristicas que los
emitidos por las empresas. Se supene que no cxisten pagos de
transferencias.

4. El sector externo

Los individuos del resto del mundo que realizan transac-
ciones corrientes y de capital con ¢l sistema econdmico gue sc
considera, los agrupamos en lo que denominaremos el “sector
externe”. Este provee a nuestra economia de bienes reaies
(mercancias y servicios importados) v de bienes financieros
{cuasi-dinero en monecdas extranjeras). Demanda a su vez bie-
nes reales de preduccion doméstica {exportaciones) v bicnes
financieros (cuasi-dinero} en moneda nacional, Tanto las ex-
purtaciones como las importaciones estdan compuestas de mer-
cancias y servicios productives que representan bicnes de con-
sumo, de capilal e mtermcdws, asi como también por los ser-
vicios de las inversiones financieras. Las reservas internacio-
nales custodiadas por las auteridades monetarias estdn a su
vez compuestas de oro, dinero y cuasi-dinero en moneda ex-
tranjera, La condiciin de equilibrio del balance de pagos equi-
vale a una variacién nula de las reservas internacionales (ne-
tas). :
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5. El sistema monetario y financiero

Este scctor comprende a la autoridad monctaria y la to-
talidad de instituciones bancarias y compafiias financieras (in-
cluyendo companias de seguros, de capitalizacién y ahorro) que
operan en el sistema econdmica.

La autoridad monetaria est4 representada por un banco
central autdrquico, independiente de las necesidades financie-
ras de los gobiernos, que tiene como funcién principal actuar
como bance de los intermediarios financieros, drgano emisor de
la moneda nacional y custodio de las reservas internacionales
del pais. Los bancos y compafiias financieras desempefian el rol
esencial de ser intermediarios en el proceso de ahorro-inversién.
En tal cardcter adquieren en el mercado financiero los bonos
(titulos primarios) emitidos por las empresas y los gobiernos, y
le venden a las familias sus propias obligaciones o bonos (titu-
los indirectos) que representan, por su elevada liquidez, cuasi-
dinero. De esta manera conjugan las disimiles preferencias de
inversores y ahorristas, maximizando cl ahorro y la inversién a
tasas de interés minimas mas un clerto margen diferencial de
intereses (“spread”) para enjugar sus costes operativos y obte-
ner un beneficio. Para las empresas y gobiernos este margen
les representa un costo de transaceion,

«. El dinero

Definimos el dinero, en un sentido estricto, como un bien
financiero que desempena €l cometido esencial de ser el “me-
dio general de cambio” en las transacciones cecondmicas, cuya
utilidad como bien intermediario deriva del ahorre de costos
de transaccién (desutilidades) inherentes al trafico directo por
trueque® ", Para el mejor desempefio de aquella funcién esen-
cial el dinero debe cumplir con eficacia otras funciones nece-
sarias, como la de desempenarse como estable “rescerva de
valor” o poder de compra y la de constituir el “numerario” o
unidad de valor por excelencia para la fijacién de los precios.
También le es requerido que desempefie algunas funciones
derivadas y accesorias, como ser el “medio de pago” de las
obligaciones monctarias v ¢l “medio de transferencia” de va-
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lores a través del tiempo (cn las operaciones de crédite) y en
el espacio geografico. Algunas de estas funciones no-esencia-
les pueden ser desempefiadas en la practica por otros bicnes
financicros, en particular el cometido de ser “reserva de va-
lor” (v.g. por bonos v activos en moneda extranjera), Pero lle-
gado ¢l momento de concretar una transaccién, todes estos bie-
nes sucedaneos del dinero como “rescrva de valor” deben ser
habitualmente convertidos previamente en dincro para efce-
tuar el page respective. He agui una caracteristica diferen-
cial del dinero que lo distingue dec los otros bienes
financieros®®. RS o

El grado de cficacia con que el dinero desempefia sus
funciones, en virtud de los atributos que le confieren las nor-
mas legales y la politica econémica y monetaria, definen su
“calidad” intrinscca y en consecuencia su utilidad en las tran-
sacciones econdmicas, con independencia respecto de las re-
laciones cuantilalivas que lo vinculan con las miltiples mag-
nitudes de equilibrio en una cconomia?®, La conexién e inte-
gracidn de sus atributos funcicnales de tipo “cualitative” de-
fine al dinere como una “unidad organica” separada —en el
sentido de Nozick'®— de otros bienes financieros parcialmen-
te suceddneos. La utilidad derivada de esa interconexién c
integracion de funciones en virtud de sus orgdanicamente uni-
ficadas aptitudes y atributes “cualitatives” define el “valor
mtrinseco” del dinero, ain cuandn se trate de papel moneda
fiduciario de curso forzosoe,

En esta concepeion basamos nuestra “teoria cualitativa”
del dinero de 1980, quec .es perfectamenie compatible
conjugable con la méds moderna versidn de la “teoria cuanti-
tativa” de la moneda del profesor Milton Friedman?, en una
teoria gencral del valor del dlnero como la que presentamos
entonges®ol I R

" Como una evideneia empirien de osta teorfa merece citarse el easo de in
Argentina. Lit plena converlibilidad de la moneda nacional, a una cierta pari-
dad de cambio fija, dispuesta en abril de 1991, confirié 2 fa moneda un alribu-
to “eualitalive” del gue antes earecia. Su utilidad ¥ valor intrinseen nerecié de
tal forma que, en ol término de un ane s demanda de saldos monetarios rea-
los practicamente se duplies.
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En este estudio consideraremos dinero, en una concep-
cién referida estrictamente a su rol esencial de “medio” gene-
ral de cambie, a un bien financiero “compuesto” por los bille-
tes de banco y monedas en poder del publico (M) y los saldos

en depdsitos disponibles “a la vigta” en las cuentas corrientes -

del piblico en los bances del sistema, (D ). Esto es:
M=M +D,

En la definicién cenvencional de Gurley y Shaw'® adop-
tada por Don Patinkin'', esos compenentes representan, res-
peetivamente, “outside money” ¢ “inside money”, con clara
referencia a que constituyen obligacionces de entidades ajenas
al sistema bancario privadoe (v.g. del Estado) en el primer caso
0 pertenccientes a ese sistema, en el segundo. Los depésitos
bancarics a la vista son capaces de desempefiarse como un
“medio general de cambio” v no devengan interés,

b. El cuasi-dinero

Definimos genéricamente como “cuasi-dinero” a un bien
financiero compuesto —en el sentido de Hicks” - Leontief—
par un conjunto de titulos “indirectos” de erédito —en ¢l con-
cepto de Gurley ¥y Shaw!i— emitidos por los intermediarios
financieros y adquiridos por los ahorristas (familias), que
devengan un cierto interés.

Agrupamos asi cn este conjunto a los depdsitos a interés
en los bances y compafiias financieras (de ahorro ¥ a plazes
fijos), los certificados de participacién en cartera que emiten
esas entidades, a los saldos disponibles en las cuentas de ca-
pitalizacién de los seguros de vida y cualesquiera otro bono
emitido por los intermediarios financieres para captar el aho-
rro de las familias y canalizarlo hacia las inversiones reales
de las empresas y gobiernos.

Como en el caso del dinero, consideramos que el “cuasi-
dinero” constituye una “unidad orgdnica” distinta a la de
aqudl, definida por la interconexién e integracion de sus atri-
butos cualitativos en el desempefio de sus funciones interne-
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diarias en ¢l proceso ahorro-inversién, con mayor o menor ofi-
cacia. La “calidad” de estos bonos define su utilidad y valor
Intrinseco atn comn papeles fiduciarios, ¢con independencia de
su abundancia cuantitativa en comparacién con otras magni-
tudes de equilibio. -

¢. Separabilidad del dinero y el cuasi-dinero

Existe probablemente menor “separabilidad cualitativa”
entre ¢l cuasi-dinero y los honos piblices y privados, cuya te-
nencia de alguna mancra aquél representa, que entre el cua-
si-dinero y el dinero. Algunas pruebas de “separabilidad” rea-
lizadas por el profesor Douglas Fisher asi parecen indicarlo!™™.

Para propdsitos practicos definimos un agregado mone-
tario “MQ” compucsto por la suma de dinero “M” y de
cuasidinero “Q”, de tal forma que su tasa marginal de susti-
tucidn depende negativamente de la tasa de interds.

MQ=M+Q

dl\'l-_' N C ) ﬂ_ )

ag - i a para i=i—v
" F <0

Donde “t” es la tasa relevanie de interés para los
tomadores de crédito, “v” el margen (“spread”) de los interme-

diarios y “1” la tasa de interés pagada a los ahorristas.
6. Otros supuestos bdsicos

Ademas de las definiciones e hipétesis antedichas supon-
dremos que:
(i) Las funciones de oferta y demanda agregadas en todos
los mercados, se hallan libres de “ilusién monetaria” vy

™ Bl Prafesor Fishor ha presentado algunas vaiiosas comprobaciones de
“separabilidad” de las preferencias reveludas para diez v ocho caleporias de
activos financieres, empleando datos de los EE.UU. de América ¥ Variant’s
GARD testal?, '
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(ii)

(iii)

(iv)

(v)

4 dmlim s LAFS a A
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de “efectos de distribucién” debidos a variaciones del in-
grese y de la riqueza entre las familias ¥ empresas;

En el corte periodo de nuestro anilisis, las inversiones
reales no madifican la capacidad de produccién instala-
da y la riqueza neta‘no se altera a los precios csperados
de equilibrio (P = 1; 1,y ).

Las expectativas de los agentes econdmicos son cuasi-
racionales en ¢l sentido de Hanson. Los precics de los
bienes reales (mercancias y servicios) y los salarios son
suficientemente flexibles en un sentido ascendente y
descendente y no existen obstaculos a la plena movilidad
dc los factores productivoes;

Log precies financieros estan representados por las ta-
sas relevantes de interés “i” y de eambio “8” netas de cos-
tos de transaccién. Son tasas flotantes que despejan o
clarifican los mercados en cada rLlch.l, cuyas magnitudes
de equilibrio en expectativa son: I y ‘én;

Se supone que la tasa de interés de equilibrio {en expec-
tativa) es equivalente a la tasa internacional mas sen-
dos diferenciales por riesgo pais e incertidumbre en las
previsiones cambiarias, valores que suponemos constan-
tes a corto plazo. De esla forma, cualquier diserepancia
entre la tasa de interés doméstica ¥ su paridad interna-
cional se traducird en un movimiento internacional de
capitales a corto plazo que tenderd a restablecer el equi-
librio entre ellas,

B L} LI
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Il. EL. MERCADO DE DINERD

Definido el dinero en un sentido estricto como un bien
compuesto por las monedas y billetes de banco en manos del
publico (“outside money”) y asi como por los depésitos banca-
rios a la vista que no devengan interés (“inside moncy), su-
pondremos que la relacion entre estos dos componcntm se

mantiene estable a corto plazo. .

Por la regla del “patrén-demanda”, la oferta munetaria
nominal sera gobernada por la demanda de saldos monctarios
reales que serd compatible, a su vez, con la demanda real
plausible de otros bienes ciup haya sido conjuntamente
optimizada, en ¢l corte término, con la oferta interna de bie-
nes. Esta tltima, a su turno, es la maxima posible en funcién
de las limitaciones de la capacidad para importar y de la ca-
pacidad productiva disponible, segin ésta haya side determi-
nada en la posicién de cquilibrio de las firmas y de las indus-
trias, en funcidn de la dotacién de factores productivos y de
la tecnologfa existente, asi como de la incertidumbre predo-
minante entre los ¢mpresarios motivadas por sus consisten-
tes expectativas inflacionarias (o deflacionarias), segin sc
explica en el Apéndice B. | .'s.

1. La demanda real de _dipe_xp_-~

La demanda de saldos reales de los agentes econémicos,
conforme a sus preferencias reveladas motivadas por neccsi-
dades de transaccién y de inversion, la deéfinimos como una
funcién compuesta tipo Cambridge, de sustracto “cualitativo”
¥ “cuantitative” mederno como sigue;

M .
_P_ =m=Kk [q(X“‘ K 3 e, 5‘) a(_c; d; ] Y (1)

Con derivadas parciales

k =0 k p 1]

i o ’ _—
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Para

k = X* = (A Y*

m
v

Donde serdan:

MH: la demanda nominal de dinero

P: ¢l nivel general de precios, reflejado por un indice no
sesgado®

m: la demanda de saldos monetarios rcales

k: la demanda real de dinero “reducida”, en unidades de
transacciones finales

X* la produccidn bruta total éptima, viable ¢n el corto
término, scgin se determina en ¢l Apéndice B

Y*: la demanda final agregada de bienes reales de produc-

cién interna compatible con aquella praduccién épti-
ma factible
gl )2 la demanda real de dinero explicada segin la doctri-
na cuantitativa moderna®
o ¥ la demanda real de dinere defintda segun la mdas re-
) ciente teorfa “cualitativa™
(I-A¥": la matriz de Loontief inversa

En este contexto, la funcidn de demanda real reducida
“k" es una funcién compuesta de “gl )" ¥y “wl( ), que se
interinfluyen reciprocamente. La funcién “q( )" de tipo
TI'riedmanians, se define como:

q=qX* KT £ P (2)

Con dertvadas parciales:

q,>0;4, >0,0a< 0] (a <0, (e <0

# Suponemos la confeccidn de un indice verdadernmente representalive de
todas las transacciones, que no sobreesiime o subestime la variacidn de los
precios, tal como el Todice Ideal de Irving Fisher u otros que tengan esa {ina-
lidad.

TR T T
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Donde seran:

K:

far ]

la riqueza real (neta) de las familias v empresas que estd
compuesta por capital humane y ne humano y este tilti-
mo por biencs reales de inversién, conjunto gue denomi-
namos “(A)" y saldos financieros reales netos on moneda
nacional y extranjera. . o -

la tasa de interds relevante que despeja los mereados fi-
nancieros domésticos que, en equilibrio, se halla en pari-
dad con la tasa de interés relevante en los mercados in-
ternacionales, “1”, habida cuenta de los diferenciales de
“riesgo-pais” y de “riesgos cambiarios™. Estas tasas de in-
tercs son netas de costos do transaceidn {incluidos los mar-
genes de intermediacion financiera)

la tasa de cambio de 1a moneda nacional con la moneda
extranjera hegemoénica, sea ésta una moneda singular o
una moneda compuesta (v.g. Derechos Especiales de Giro
del Fondo Monetario Internacional), ' *

las expectativas consistentes de inflacién (o deflacién) do
los agentes econdémicos rc'ferid"as al proximo periodo de cor-
to término. Presuponemos que estas expectalivas se for-
man en funcién de diferenciales entre la tasa de variacion
de la oferta monetaria nominal v la tasa de variacion de
la demanda real de dinerc, correspondiente z#l presente pe-
riodo y esperadas para el préxime, con expectativas cua-
si-racionales basadas en suficiente ‘informacion. Esto es:
) ' Vi

i+}

IT)‘I’+‘[ : F(ét’ é

Siendo:

* El riesgo cambiario pusde ser indicado por la dosviaeion tipica esperada “q”
de la tasa de cambio con respecia a su paridad de equilibrio a corto plazo,
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. Am,
m =
L
ml.-l

L
“on “'t”

En esta funcién de demanda, Jas magnitudes de “17, “¢
y “p*” representan el rendimiento nominal de otros activos di-
ferenies a dinero. Respectivamente, de bonoes de entidades
financieras (cuasidinero), tenencias de activos en divisas y de
los activos fisicos. El rendimicnto de los activos rentables en
moneda extranjera “1'” estara relacionado con la tasa de inte-
rés domdéstica segun la siguiente relacién:

Donde “rn” es la tasa de “riesgo pais” y “cf” el riesgo
cambiario. )

A su vez, la riqueza neta de las familias y empresas es
cquivalente a;*

Donde:
¥ Q@ @
P P P

Siendo:
Q=@+ @

A: el valor del capital humano y del capital no humane en
activos fisices o tangibles

Q¥ ¢l valor del capital productivo de las empresas {inanciado
por las entidades financieras con ahorros privados en cuen-
tas de depdsitos o participaciones a interéds (cuasi-dinero)

* En la riqueza real neta se compensan los actives de las familins en cuasi-
dinero, respaldados por bonos u obligacienes de las empresas en Ias carteras
banearius, con ¢sos pasives del sector empresario.

AT 5T R
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Q*: las inversjones piblicas de los gobicrnos financiadas de la
mMisma manera .

P el nivel gencral de precios

M :la cantidad de dinero nacional en cfectivo {outside money)

D: las tenencias de efectivo en moneda extranjera

Q" las tenencias netas de bonos y depdsitos hancarios a inte-
rés en moneda extranjera.

Por su parte, la funcidn “cualitativa” af ) de demanda
de dinero, basada en los atributos intrinsecos de Ja moneda
nacional, que también determinan su utilidad y valor, es de-
finida por la siguiente expresidn.

o = ofe; d; 1)
cuyas derivadas parciales se supone son:
CU>0,0,>0, 0 <0

Conforme a las normas y regulacioncs monetarias ¥ las
politicas menetaria y econdmica vigente, “e”, “d”, y “1” seran:

¢: ¢l grado de convertibilidad de 1a moneda nacional en mone-
das extranjeras, conforme al sistema cambiario prevaleciente;

n<c¢=<

d: el grado de dominie circulatorio de la moneda nacional,
con respeeto a sus suceddneos nacionales y extranjeros,
en las transncciones econémicas domésticas

o<d<

. la tributacidn sobre los saldos monctarios nominales en
moneda nacional ceme componentes de Ia riqueza priva-
da y gravamenes sobre los saldos bancarios a la vista

A su turne, el nivel general de precios se define como:

P=(l+p)P vt (4)

Suponiendo que en el corte términe de un periodo la ca-
lidad y “valor intrinscco™ del dinero se mantienen constantoes,
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bajo el supuesto de estabilidad de precios que constituye la
restriccion de este modelo de patrén demanda, ia demanda de
dinero sera:

M=k XF; K I, g p% o] Y* para f)'ﬂ =0 (5)

n

2. La oferta monctaria nominal

Permitasenos definir la oferta monetaria nominal, con-
forme a la moderna doctrina en la materia, como una funciin
que depende de las “rescrvas excedentes” prestables de los
intermediarios financierons, de la siguiente mancra:

M® = M+ + A M (5)

Para: ,
A Mi =i A Rl""’

Dande sera:

i(t »n

la oferta monctaria nominal “a fines” de periodo *t” res-
M2 pectivo, compuesta del dinero en efectivo en circulacidn
¥ los saldos bancarios “a la vista”,

A M* | la variacién de ella “durante” el mismo periodo

la variacién de las reservas libres dispenibles u nciosas
de los intermadiarios financicros en el perindo conside-
A R¥F | rado, después de apartar los encajes minimos legales
exigidos y los encajes téenicos adicionales deseados por
las entidades

el multiplicador de }a oferta monetaria “corregido” de
las limitaciones establecidas a la expansidon del erédito

[=}]

on funcion de relaciones de solvencia “capital-erédito™0

W Rl muitiplicador del crédito gque relaciona un margen disponible de capaei-
I i [

dad prestabla con la oferia olal de dinero ¥ cuasidinero, puede ser deducido

por el método de la suma de una progresidn geométrica de infinitos términos
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Siendo: - .
ARfF'=ABt‘+ABf+:.\Bf
Para: :

la variacién de los pasives monetarios de la banes central
A B | debida a los cambios ocurridos en sus activos monetarios,
patrimonio neto y cuentas varias (base monetaria)

la variaciin neta de los reguerimientos medios de dinero
A B* | en efectivo del piblico, con respecto a los depositos y otros
pasivos monetarios de las entidades financieras

la variacién neta de las reservas medias de encaje requeri-
A BY | das por las entidades sobre los depdsitos pre-existentes del
sublico y otros pasives monetarios

I

de expansion del erédito, previa deduceidn, en cada caso, de los cochicientes
“marginales” de encajes deseados, por razones legales ¥ técniens, por las enti-

dadus gue denominmmes “p” y los encijes “marginales” en dinero en efectivo
requeridos por el piiblico *J°, de tal forma que resulta:

_ I b
(1= I— (=01 —p parno <l <1 o<pel

De la misma forma pueden deducirse el multiplicador del dinero propiimente
dicho “0" y del cunsi-dinero (depdsitos 2 interds) "8”, considerando Lo propen-
sion marginal del piblico por los depdsitos “n I vista™ en «l conjunto e depo-
sitos 1" (o < §< 1)

a} multiplicador del dinero

d=lz+(1-9810Q
by multiplicador del cuasi dinero
d=l1.g(l-§3Q

Un "correctar” de expansion del crédito debido o la existencia de restricciones
"eapitad propic-erédite” parn preservar la solvencia de las entidades frento o
los depaosituantes (en el sentido del Acverdo de Basilea de 1958 entre log ban-
cos centrales eitrapueos}, acotaria esa expansion a una proporcion 6" (o< o < 1)
si hay expansion ¥ ¢ = o st hay contraceion), Luego esns multiplicadures corre-
gidus serian:

a) del dinero:

(I'I =1 ]. _— 0) il
b} el cuasidinero: .
o=(1—oa
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En la expresién anterior se¢ presume que, a iniclos de
cada periodo, las entidades financicras individualmente y el
sistema financiere ¢n su conjunto se halla en equilibrio, con
reservas excedentes nulas, lo gque equivale a suponer que el
proceso de muitiplicacidén del crédito tiende a agotarse en el
corto términe de un periodo de programacidn monctaria,

De esta manera, la oferta nominal de dinerv sera igual
a:

M: = M:, +d(A B! + A B2+ aDBY

1

La base monetaria''"

Permitasenos definir la variacién de los pasivos moneta-
rios de la banca central, como un impulse monetario prima-
rio que motiva un cambio en las reservas libres disponibles
en funcion de sus tradicionales factores determinantes: a) la
variacion de las reservas netas en oro y divisas de la autori-
dad monetaria; “AA*”; b) la medificacién de la posicion deudo-
ra neta del sector piablico con ella “AG”; ¢) los cambios en la

U Definimos coma es usual la "base monetaria” como la suma de los pasivos
monetarios de la banca central, compuesta por ¢l dinero en efectivo en manos
del piblico, “C*, ¥ las reservas de encaje de los intermediarios financieros ¥R”,
integradas u su voz por el dinero en efectivo en sus arcas, “C7, y sus depésitos
en la banea central, D',

B=Cl+ R=O 4+ 1 para = €Y + OF

Estos pasivos munelarios son la contrapartida de los activos monetarios de la
banea central: i) reservas netas de oro y divisas, “A*7; b) créditos nelos al gac-
tor pablice, “G"; ¢) préstamos al sistema [nanciero, *F mds los aclives no
monetarios nelos de pasivos de igual naluraleza, “A"™", menos ol patrimonio
neto W7,

B'=A*+ G+ F+ Am—W

I%n este estudio consideramos como impulsos monetarios “primarios”, que ciu-
sardin impulsos “secundarios” por conducte del multiplicadar del erédito, no sélo
a la variacion absoluta de la biase monetaria sino también a las alteraciones
internas de sus componantes (reservas de las entidades y dinere en el pabiice)
que ocasivnarin variaciones de las reservas prestables de lus inlermediarios
financicros.
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posicidn deudora neta de las entidades financieras con la banca
central, “AF”, y d} la variacion del agregado: activos no mo-

nelarios netos menos patrimonio neto, de la autoridad mone-
taria, “A(A™ — W)"

A Bl = AA* + AG + AF 4+ A(A™ — W), (6)

Supondremos a partir de ahora —por simplificacion—
que, a corto plazo, el agregado de actives ne moenetaries ne-
tos y patrimonio se manticne constante [A(A™ — W) = o] ¥
que las variaciones de los activos monctarios se relacionan con
los precios en expectativa de los mercados de divisas, bienes
publicos y bonus, de tal forma que:

ABL=0AY €, —E) + AG (0, —8) + aF G —T) (7

Dande serdan;

£ la tasa de cambio {(ncta de costos de transaccidn), siendo
“ﬁo” la tasa de equilibrio a corto plazo esperada por la au-
toridad monetaria y “£” su precio administrado o paridad
de conversién establecida, en tanto ‘2" cs la paridad efee-
tiva de mercado.
6: la tasa de fiscalidad que indica !a incidencia en el productio
interno de los gastos publicos consolidados del scector pu-
blico {presupuestarios y extrapresupuestarios) que, sc fi-
nancian con impuestos y crédito publico. La tasa “0.7 in-
dica la meta de fa autoridad politica y “0." la tasa de equi-
librio fiscal con erédito publico veluntario, « la tasa de in-
terés del mercado financiero™?,
la tasa de interés relevante, deducidos los mirgenes de
intermedizcidn y otros costos de transaccion. siendo “'1’{}" la
tasa de equilibrio esperada a corto plazo por la autoridad

—

H9 La Lasn de fiscalidad enuivale a la tributocidn presente mis el valor des-
contado de la tributacién futura {para atender el servicio de t dends miblica
contraida en el presente). Ella equivale al precie presents de los bienes publi-
cos provistos por ¢l Estado, en unidades del producte interno.



216 AnoLFo E. BuscaagLia

: dron 4 (_ : -
monetaria ¥ “1” su precio administrado o paridad prefija-
da por la politica ccondmica, en tanto 4” ¢s 1a tasa efecti-
va de mercado.

Patrones moneturios

La sensibilidad de los activos externos al diferencial de
tasas de cambio (ét — En] es positiva, al 1gual que la senstbili-
dad de la posicion deudora del sector piiblico con respecto al
diferencial de tasas de fiscalidad (8, — 8,).

En cambie, la derivada de la posicién deudora de las en-
tidades con respecto al diferencial de intereses {Tt — Tn) serd
negativa.

En ¢l caso que la politica econdmica fuera en abscluto
coherente con una politica monetaria de dinero pasivo, basa-
da en el patrén demanda, sus metas serdn idénticas a las
magnitudes de cquilibrio en expeetativa, resultandoe clle en
una variacién nula de estos activos monetarios de la banca
central. La base monetaria no seria asi modificada por per-
turbaciones exdgenas originadas en decisiones de la politica
econdmica incompatibles con ella.

Las tasas de equilibrio £, 6, y ?n corresponden, en las ra-
cionales expectativas de la autoridad monetaria, a una si-
tuacién de equilibrio general a corto plazo en la cual la pro-
duccion interna y la demanda final agregada alcanzan sus
magnitudes éptimas, al nivel de precios pre-existente, al tiem-
po que la demanda real de dinere en expectativa es determi-
nada y definida por todas estas magnitudes de cquilibrio. La
existencia de precios administrados o patrones de valor cuyo
precio “gt”, 87 ¢ “1” fuera diferente a los precios de equilibrio,
tmplicaria situaciones de desequilibrio como las representa-
das en las Figuras la, 1b y lec. En esa situacidn, la base mo-
netaria necesariamente se altera, en virtud de las interven-
ciones en log mercados para preservar esos patrones de va-
lor, originando asi una presion inflacionaria (o deflacionaria)
en la ¢cconomia.
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PATRONES MONETARIOS

Figura 1 (a) Figura 1 (b}
Mercado de Cambics ) Oferta y Demanda de Bienes
Publicos
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Precios financieros flotantes

En cambio, si hubiera equilibrio fiscal, cubriéndose cual-
quicr desajuste con erédito publice voluntario a la tasa de in-
terdés de cquilibrie del mercado financiero, el precio de los bie-
nes piblicos (tasa de fiscalidad), también seria de equilibrio
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(8, =0,). Con libre flotacién de los precios de los bienes finan-
cieros, en un entorne de su paridad de equilibrie, la interven-
cién de la banca central en los mercados y la cansiguiente
variacién de la base monetaria a causa de un desajuste pre- i
supuestario, serian nulas.

Dado ese mizxmo equilibrio fiscal, diferente seria ¢l caso
cuando las tasas efectivas de cambio y de interés “i” ten- .
dieran a distanciarse de sus respectivas paridades de equili- ‘
brio “?:0” 0 "i‘n” debido a la existencia de demanda neta (exce- S
dente) de saldos monetarios reales, de signo positive o nega- ‘
tiva. Elle demandaria de la banca central, en el contexto de |
una politica monetaria de patrén demanda, una accion en los ‘

itk
E

mercados mediante operaciones de mercado abierto, para pre-
servar el equilibriv, con la consecuente expansion (o contrac-
cién) de la base monetaria. En este caso, la (7} tendria que

ser sustituida por la siguicnte: ‘

- LR £ mt _ n1t-] ‘
ABY = A AR — )+ aTG ) = T (8)

En donde, la derivada de la funcién “AAY( )7, con res-
pecto al diferencial de tasas de cambio, seria (en este caso) '
negativa y la de la funcidn “A F ()7, con respecto al diferen- ‘
cial de intereses, positiva.

Una demanda excedente por saldos monetarios reales se ‘
reflejaria en una oferta neta de divisas y bonos, ocasionando una
declinacién en los precios de mercado de esos bienes financieros. |

La tasa de cambio decacria y la tasa de interés aumen- ‘
taria. Lo opuesto ocurriria en el caso inverso, con oferta ex- |
cedente de saldos monetarios reales, |

Una politica monetaria pasiva sujeta al patron demanda
real corregiria automdticamente esas desviaciones. Aprecia- '
do que esas disparidades fueran no atribuibles 1 meras tur- J
bulencias de mercado circunstanciales y autocorregibles en ;
virtud de la estabilidad del sistema'®, la banca central orde- ! |

13 Apdndice Matemdlico A |
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naria las operaciones de mercado abierto necesarias cenducen-
tes a restablecer el equilibrio monetario, tales como cempra o
venta de divisas y/o de bonos (redescuentos). Esas operacio-
nes se reflejarian ¢n una variacion de los actives moenetarios
de la banca central y en la base monetaria, que se traduci-
rian en un impulso “primario” de ereacién (0 esterilizacién) de
dinere de potencia ¢como el deseripto por la (8),

El “momentum” monetario seria en este caso enddgeno,
resultante de un mecanismo de ajuste mecdnico por ¢i cual la
oferta monetaria nominal es inmediatamente igualada a la de-
manda real de dinero. Este mecanismo también operaria de
la misma manera si ocurrieran alteraciones exdgenas en las
preferencias de las entidades por reservas excedentes a las le-
gales y del publico por el dincro en efective, tema que trata-
remos seguidamente.

Otros impulsos monetarios primarios

5i hacemos abstraceidn de toda poesible variacion de la
base monetaria, encontraremos que, aun cuando ¢lla se man-
tenga constante, pueden ocurrir modificaciones ¢n su compo-
sicin capaces de ocasionar una alteracién en la magnitud de
las reservas excedentes prestables de las entidades financie-
ras y, por consiguiente, ncasienar un impulso moenetario pri-

mario de expansidn {0 contraccidn) que serd ampliado por ol

efeeto multiplicador del crédito,

Estas alteraciones pueden provenir de:

a) cambios en las prefercncias de los agenles econdmicos no-
financieros por la liquidez en “dinero en efectivo™ Ello,
equivale a una modificacidn de Ia relacidon media pre-exis-
tente entre el circulante en manos del publice y las obli-
gaciones emitidas por las entidades financieras™. Estas

1 1n este enfogue distinguimoes precisamente las diferencias que existen en-

tre medifienciones de encajes “medios™ en el agregado de depdsitos pre-exis-
tentes, que madifican las reservas requeridas v las reservas libres (impulsa
pritnario), de cambios en los encajes “marginales” que sdlo afectan el
muitiplieader (impulsos secundarios), sin perjuicio de que ambos cfectos so
acumulen. Bl misme criterio seguiremos en vl tratmmiento de la prepensicn
del pibiico al dinero en efectivo,
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alteraciones, suclen ser, a corto plaze, predominuntemen-
te estacionales y provocan medificaciones cn la relacién
“eirculante —a— depdsitus” que se refleja en las reservas
libres disponibles de las entidades;

b) modificaciones de las exigencias legales de encajes mini-
mos obligatorios sobre los depésitos pre-existentes que es
una atribucién propia de la autoridad monetariza, un ins-
trumento de creaciéon (o esterilizacién) “primaria” de di-
nero de potencia, y que tienc cfectos andloges a una va-
riacién de la base monctaria, pudiendo acluar como fac-
tor complementario, sustitutivo o compensatorio de ella;

¢} alteraciones en las preferencias por la liquidez de las en-
tidades financieras que s¢ manifiestan en su demanda vo-
luntaria per reservas excedentes a las legales minimas, de-
bido a causas téenicas relacionadas con la solvencia y equi-
librie de esas instituciones. Se trata de un factor exdgeno
a la autoridad monetaria y sus cambios suclen estar
correlacionados inversamente con los considerados en b.

La preferencia por el dinero en efectivo

Permitasenos denominar “n” el coeficiente de relacién
media entre el dinero en efectivo en manos del piblico “C*” y
sus depdsitos en las entidades financieras (a la vista y a inte-
rés). “D”.

ce a
n=, = n{X* K; i; g p; )
v simbolizar “e” el coeficiente “medio” que relaciona las reser-
vas requeridas “R” por esos intermediarios financicros, sobre
aquellos depositos sicndo "e'" los requerimientos legales mi-
nimos y "e*" el coeficiente medio de reservas excedentes (a
las legales) deseado por las entidades {inancieras.

U=CI'+CN| = £
D

Para “m” clases de depositos o pasivos bancarios, con di-
ferentes encajes requeridos, sera:
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D:ZDi o j=1

j=1

R=ZeD =2 +e¢)D

isl j=

Una variacién del coeficiente medio de efectivo ocasionara
una variacidn de las rescevas prestables del siguiente tenor

AB2=(0-0)(, -n) D, (©)
La preferencia por reservas |

Laas reservas de encaje sobre depésitos y otras obligacio-
nes monetarias emitidas por los intermediarios {inancieros,
deseadas por ellos en funcidn de exigencias legales de mini-
mos recaudos de solvencia [rente a sus depesitantes, “e', asi
coma de recaudos técnicos voluntarios “e™”, para preservar su

e,

equilibrie operativo, serdn para eada tipo de depasito 457
a) Fijado por la banca central, constante a corto plazo:

el = Bl
i) J
b) El excedente deseado por las entidades:

.Y
e = ¢l 1 T g w)
Para:
cj‘l;l‘] < 0; 0}." < 0 (';;'1 > o ej;;' > o ej‘;_‘,_' >0

Donde ser:in:
la tasa de interds para préstamos

p
la tasa de interés pagadn a los ahorristas

Pag
la tasa de redescucento de la banca eentral

los costos operativos unitarios de las entidades
los riesgos de cartera de las entidades

Am oAt
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Una alteracién de las reservas requeridas, dada la mag-
nitud de las reservas totales, supondra una variacion de las
reservas excedentes prestables y un impulso monciario “pri-
mario” equivalente a:

m

ABl= z (e, — e) D, (10)
i=1
Para;
e, =ty +ed
e =t + ¢

3. El equilibrio en ¢l mercado monetario

En este modele de dinero pasivo con patrén demanda la
oferta monetaria nominal debe igualar continuamente a la
demanda de saldos monetarios reales, dado el nivel de pre-
cios existente.
Esto es:

My =M =P m* Vvt

‘Bujeta a la condicién;

P=1 vt

ello tmplicaria:

De donde, la condicién de equilibrio serd:

Pemi =k X% KL R By oY (1n




FUNDAMENTOS DE UNA POLITICA MONETARIA OPTIMA 223

Donde:
Y* y X*  son la demanda final y la produccion bruta to-
y tal 6ptimas, a corto plazo (Apéndice B)
» . . iyl .
K1, £: Py son magnitudes de equilibrio esperadas a c‘nrtn
o, plazo, por ta banca central, con expectativas

racionales hasadas ¢n suficiente informacion

La adecuacion continua de la oferta monetaria nominal
a la demanda de saldos manetarios reales, dados los precies
esperados de los bienes, unida a la estabilidad cualitativa del
sistema, para pequeiias y grandes desviaciones de los procios
financieros con respecto a sus paridades en expectativa. sse-
gura que ol proceso de ajuste sea convergente a una situacion
de cquilibrie general a corte plazo. El suficiente comando de
los bancos cenirales sobre la hase monelaria garantiza que ello
sea posible, atn cuando sobrevengan perturbaciones exdgenas
originadas en alteraciones de las prefercencias de los interme-
diarios financieros por reservas libres y del piblico por ¢l di-
nero en cfectivo. La condicidn necesaria y suficiente para ello
es, como hemos dicho, un comportamiento neutral de la poli-
tica fiscal en el mercado menetario.

El cquilibrio monetario, en la forma propucsta en este
estudio garantiza, por otro lado que éste sea compatible con
la maxima actividad ccondmica y empleo admisibles a corto
plazo, con minima incertidumbre. Lo que excluye toda posi-
ble asignacidn defectuosa de los recursos y factores producti-
vos disponibles, debida a consistentes expectativas de infla-
cién {o deflacion),

En tales circunstancias la oferta neta de dinero seri:

My — k(X K T 8 P oY% = 0 VL (12)

Condicién de equilibrio que podemos también represen-

tar por la expresidn: '

&

MX* K L g Pl o) =0 (13)
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n. EL MERCADO DE BIENES

Sobre la base de las hipotesis adoptadas en la Scccidn I,
la demanda final agregada de bienes reales (mercancias y ser-
vicios) de produccidn doméstica, scan éstos bienes piiblicos o
privados, coma se explica en el Apéndice B, scra expresada
de la siguiente forma:

Y =YX K; L E ps o) (14)

o
Con derivadas parciales:
Y.»0,Y 0. Vo<, a0, YooY <o
x k 1 ¥ ¥ ir

Donde los factores que la determinan son los mismos que
hemos tratade en las Sceciones anteriores.

Como se explica en el Apéndice B, la funeién de produc-
cion “X” depende, en equilibrio de la empresa y de 1a indus-
tria, de la tecnologia y de la dotacidn de factores y sus pre-
cios, que presuponemoes iguales a su productividad marginal
cuando cxiste estabilidad de precios en expectativa. Con in-
certidumbre sabre los precios futuros y los otras magnitudes
de cquilibrie, cuando prevalecen consistentes expectaciones
inflacionarias {0 deflacienarias), la produccion de equilibrio
plancada decrecerd en una cierta proporcién “A” que serd, en
cada industria, una funcién directa de tal incertidumbre
atribuible a la inflacion (o deflacién) esperada,

kj = lj(ﬁ"-) i=12, ..n (15)
Para
di.
o< <l — >0
A dpn

Luego, la frontera de posibilidades de produccién de cada
industria en equilibrio que representa su aptitud de produc-
cidn disponible “X*”, serd:
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Xt = (1—2) X! (16)

Para: .
X0 = Xf'i {NJ.; Q‘;}

Donde serin:

X la produccidn en equilibrio de la industria 5, libre de
incertidumbre,

N: la dotacion de fuerza laboral (en horas de trabajo), espe-
cializada y no especializada, disponible en esa industria

Q" la dotacion de eapital productivo en la industria “1”, a pro-

cios constantes, que suponemos invariable a corto plazo.

Habida cuenta de las relaciones de preferencias refleja-
das en las funciones de demanda final y dadas las relaciones
de produetividad-tecnologin insitas en las funciones de pro-
duccién doméstica, las expectativas inflacionarias (deflacio-
narias) y la capacidad para importar que las acotan, en ol
Apéndice B sc procede a la optimizacidn conjunta de la de-
manda final de bienes, “Y*” y de la produccién interna total,
“X*, de tal forma que la oferta y demanda dptimas de biences
finales de produccién nacional serd:

Y= (1- A)X* - 8

Donde “(I-A)" es, como antes hemos explicado, la matriz
de Leontief y "S" la variacién de existencias de bienes finales
de produccian loeal. .

En esa situacion, la condicidn, el equilibrio del mercado
de bienes reales serd:

YX* K58 ps o) — Y* =0 : {10)

En tanto esta condicién de equilibrio se satisfaga, median-
te una politica monetaria como la propuesta, ol nivel general
de precios tenderd a mantenerse constante v Ia tasa de infla-
c1on esperada serd nula (|5'(‘J = ).
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{V. EL MERCADO DE TRABAJO

De la misma manera que Don Patinkin en su modelo de
equilibrio general', supondremos que las distintas categorias
de servicios laborales se agrupan en un “bien compuesto” que
satisface las condiciones de Hicks-Leontief. Este bien tendra
un costo singular representativo de todas ellas equivalente a
la media ponderada de los costos laborales de las distintas
categorias, que mantienen entre si relaciones de “costos labo-
rales relativos” constantes a corto plazo, Sea entonces “W” ¢l
costo laboral representative y “P” el nivel gencral de precios®.

La demanda de trabajo de los gobicrnos, “N™", Ia supon-
dremos constante y la demanda de Jas empresas, “NY7, como
una magnitud determinada por la produceion dptima a corto
plazo “X*" de conformidad con sus funciones de produccion:

Nd = N:‘Ig + N{If(x*) = N:I(X:k)
X* = X*(N; Q)
Donde serd “Q” la dotacién de capital productive de las
empresas que supondremns constante a corto plazo. El costo

laboral “real” (W/P) debe satisfacer la condicién de igualar la
productividad marginal del trabajo, esto es:

w o
_P =X, (N; Q)

Invirtiendo la precedente funcién, podemos expresar la
demanda agregada de trabajo en funcién del costo laboral real,
esto cs:

Nil = N(] l‘i : Q
1’) Y

* Rl costo laboral “W* incluye salarios de bolsilln y contritniciones socinles,
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Dado que la productividad marginal del trabajo es nor-
rmalmente decreciente, la curva de demanda representativa de
la funcidn anterior tendra pendiente negativa con respecto a
los’costos laborales reales.

Por su lado supondremos que la curva de oferta laboral
esld positivamente asociada a los costos laborales, atentos a
que esos costos dependen directa y esencialmente de los sala-
rios reales percibidos por los trabajadores y a que 1a oferta de
trabajo depende criticamente de estas remuncraciones de hol-
sillo,

()
Ne=Ne {— (19)
P

La condicién de vquilibrie del mercado de trabajo seria
entonces:

Nr! - _Nn

de tal forma que el costo laboral de equilibrio “(W/P),” se de-
termina ¢n el punto donde la demanda y la oferta laboral se
intersectan, csto es:

Ni = N* = Nn
(20)

o flha)s ()

Podemos simplificar aiin mas nuestro anilisis presupo-
niendo que existe en ¢l mercado de trabajo una reaceién ins-
tantdanea de los salarios reales ante la presién de un exceso
de 1 demanda o de Ia oferta laboral, de tal forma que el cos-
to laboral "real” se ajusta instantdneamente. Cualquier au-
mentao (disminucién) de la produccién éptima desplazaria 1n
funcién de demanda haciendo aumentar (disminuir) inmedia-
tamente los salarios reales y el costo laboral "real”.
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Figura 2
Mercado de Trabajo

Costo Laboral Real

Qcupacién Fuerza Laboral

Canforme con dicha hipétesis de instantanecidad del ajuste
de los salarios y costos laborales en el mereado de trabajo, éste
se mantendra en siluacidn de permanentie equilibrio, de tal
forma gue ahora podemos deseribir esa situacién de equilibrio
continuo mediante la expresion:

o(¥a)w (B0 e
P’ P/
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V. EL MERCADO DE BONOS

Presupondremos la existencia ¢n la economia de un bien
financiero “compuesto” que definiremos como un bono homo-
géneo a perpetuidad gue devenga un rendimiento de § 1 por
periodo. Estas obligaciones constituyen “Uitulos primarios” de
crédito emitidos por las empresas, quienes asi finaneian la
totalidad de su capital productivo existente y por lus gobior-
nos para la realizacién de sus inversiones publicas y la cober-
tura de los desajustes acumulados, en el pasado, entre sus in-
gresos y egresos financieros. El precio de estos bonos en ol
mercado financiero es equivalente al valor presente de su ren-
ta esperada en el futuro, caleuladoe a la tasa de interds rejoe-
vante “1”. Tratandose de obligaciones perpetuas ese valor pre-
sente es equivalente a:

o
4]
=]

Esta renta y el margen diferencial de intereses cargado
por las entidades financicras como un “costo de transaccign”
para los emisores, v, que supondremos constante, son afron-
tados por los dendores con el rendimiento real en expectativa
de sus inversiones a largo plazo “r,". De alli que. la tasa de
interés de mercado tendera en cadn periodo a ser en equili-
brio igual a: '

Para:

> . -
L=c, {l+p+p
De donde:

EA

L,=r,{l+py+p—v

Es decir:
LN - -
]u = 1 (rn’ p’ VII)

o . Py
1L >0;1.>0,1 <0
r 4] W
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Al mismo tiempo, el libre movimiento internacional de
capitales hard que, en equilibrio, esa tasa de interés relevan-
te tienda a igualar la tasa de interés del mercado financiero
internacional “i” més sendos diferenciales de riesgo pais, “n”,
y de riesgo cambiario “c!”. Esto es:

M i LY
v = s v 7 . . » - -
i=if+r+0p=i G5 o) para o4 = G, (p)

De donde:

1 (r;p;v,) =105 0 o)

n

El valor nominal agregado de ¢stos bonos seri:

BH

:T+
1

Bb=

3|

B¢
3
1

Donde “B¥” son los bonos emitidos por las empresas y “Be”
por los gobiernos. Se¢ presupone que estos bonos primarios son
adquiridos en su totalidad por las entidades financieras, apli-
cando a cllo los fondos provenientes del ahorro excedente de
las familias (y entidades sin fines de lucro) caplados por ellas
medianie la emisién de sus propios titulos “indirectos” de cré-
dito tales como depdsitos a interds y certificados de participa-
cion en su cartera, quc por tener vencimiento a mas corto tér-
mine y/o ser rescatables estatutariamente, con un corto
preaviso, denotan un grado de liquidez mds elevado que los
Litulos primarivs de las empresas y gobiernos'®, Las entida-
des constituyen sus reservas de encaje sobre estas obligacio-
nes con patrimonio propio y los margenes disponibles de los

0% Esta mayor liquidez de estos bonos indirectos significa que satisface las
preferencins de fos ahorristas en un espectro mds amplio y a menores tasas de
interés que las que predominarinn si no existieran intermediarios financieros
¥ debieran aplicar sus ahorros & la adquisicién directa de titules primarios de
crédito de las empresas y gobiernos. Ver Gurley y Shaw!®,
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depdsitos a la vista, sobre los que no pagan interés alguno.
De e¢sta manera, la demanda nominal de bonos es por defini-
cidn equivalente a la demanda nominal de cuasi-dinero.

La cantidad de benos piblicos y privados demandada y
ofrecida serdn, respectivamente: ’

] = Q" (cuasi-dinera)  (292)

at

1 ..
Bd - Bd ['X:k; K T, L‘., p:; o
1
Para

B!>0;B!>0;B} <o; Bl <0; B, >0, B! <0
X A I [ [H

(23)

- 1 e,
B = B (X* K; =t p%; o)
1
Para
B >0, By <o By>0;B: >0 By, >0, By >0

De donde, la condicién de equilibrio del mercado finan-
cieru serd:

e
I

1 ..
BXS K Bpsa) sBU)-B()Y=0 (24
v

Para

B, Z o; B, >0;B <0, B <o B;,v% o; B" <o
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VI. EL MERCADO DE CAMBIOS

También en este caso consideraremos al conjunto de
monedas extranjeras que se transan en la economia, que su-
pondremos que mantienen entre si relaciones de intercambio
conslantes a corto plazo, como un bien financiero compuesto
cuyo precio represenfativo en moneda nacional estard referi-
do a unidades de |a moneda hegemonica en las transacciones
internacionales.

Indicaremoes esta tasa de cambio coma “¢’
tos de transaccion.

Habida cuenta que la riqueza neta del sector privado esta
compuesla también por suldos financieros en moneda extran-
jera (dinero y cuasi-dinero) y que la tasa relevanie de interés

({21}

interna “i” es en equilibrio, igual a la tasa de interés interna-
cional i, mds diferenciales de “ricsgo pais” vy “rlesgo
cambiario”, parametros éstos que también supondremos cons-
tantes a corto plazo, los saldos financieros reales on moneda
extranjera pueden expresarse en moneda nacional conforme

a las siguientes expresiones;

*

, netn de cos-

D¢ Qe Qe
—+ =D+ — para PL =1Wvt
r P L

Una variacidn de la tasa real de cambio tendrin un do-
ble efecto en la oferta y demanda de bienes. Un aumento de
"g" aumentaria plenamente la oferta y la demanda de los bie-
nes exporiables y de los productos nacionales competitivos con
las importaciones asi como acreceria los costos de los insumos
importados para la produccion doméstica, lo que desestimu-
laria en parte su demanda. Un aumento de "€" ocasionaria
entonces un efecto neto que se traduciria en un aumento de
la demanda agregada de todos los bicnes de produccién na-
cional. Ocasionaria asimismo un "efecto de riqueza" que ten-
dria un bendéfico cfecto sobre ella, a mediano plazo, Su efecte
neto en el mercado de bienes reales dependeria asi de las elas-
ticidades con respecto al tipo real de cambio de las funciones
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de oferta y demanda de bienes reales, asi como de ia
predominancia en "Y" de las exportaciones totales en relacion
con las importaciones de bicnes intermedios "M ™

Permitasenos presuponer que las funciones de demanda
y oferta de divisas monetarias extranjeras sean las siguien-
tes:

DY = DYXE K5 6 0 o)
Para
DiL>0oDy>0; D<o Dico; D> 0, DY <o
D= DK% K 6 B o)
D> o D% <o D> o DY > o Dy, <o D% >0

De donde la demanda neta de divisas seria:

D=DXS K0 pe

a?

f!; [Ifl) .
Para
> - .
D.<o0; D >0 D<o Dy <o Dee>o0; D <o

La condicién de equilibrio del mercado de cambios seria;

D=D(X*K; 1 p';;- ) =0 {25)
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VIl. EL SISTEMA DE EQUILIBRIO GENERAL

Las ecuaciones (13}, (17), (21), (24) y (25) conforman el ‘
sistema siguiente: '

MX* K 5 & p o) =0 mercado de dinero (13)

L

Y(X*; K,; ?; £ pria) — Y* =0 mereado de bicnes reales
(17)

W W "
N¢ (—  Qf )_ Ns (_'_)z 0 mercado de trabajo (21) |

P ° P |
1 PR
B (X*; Kn;(-;) ;€ P5; aﬂ) =0 mercade de bonos {24) ‘
1
DX*; K ; 18 pe)=0 mercado de divisas (25) l‘

En cste sistema, las condiciones {13) y (21) de equilibrio
parcial en los mercados de dinero y de trabajo siempre se cum- ’
plen, por hipitesis, En el mercado de dinero, debido a la re-
gla de dinero pasivo adoptada, basada en el patrén-demanda, ,
la endogeneidud de la politica monetaria lo preservard siem- |
pre en equilibrio con estable nivel general de precios (P, = 1 ;
¥t = pr=0). El mercado de trabajo debido al ajuste instan- ‘
tdneo de la tasa de salario real ante cualquier alteracién
exdgena de la demanda y oferta de servicios laborales. Por con-
siguiente, en un examen de la estabilidad del equilibrio ge-
neral del sistema, ambas ecuaciones pueden ser excluidas.

La condicidn de equilibrio general seria entonces: | ‘

(Y(X* K35 & b5 o) — Y + BOX% K5 & 65 @) + |

Eal

+D X5 K58 pse)=0 |
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Sabemes por la Ley de Walras® que si dos de estos tres
mercados se hallan en cquilibrio el tercero también lo estara.
De donde podemos simplificar ¢l andlisis reduciendo el examen
de la estabilidad del equilibrio a los mereados de Bonos y Di-
visas, {Apéndice A). En cada mercado, 1a pendiente de la tra-
yeetoria de equilibrio parcial para cada posible par de valo-
res de “i” y “£”, “ceteris paribus” puede ser deducida de la si-
guiente forma:

1. Mercado de bienes reales. Curva YY

Sea la condicion de equilibrio parcial del mercado de bie-
nes reales:

Y(X* K 0; ;: f)‘;; a)—Y*¥=0
cuyas derivadas parciales.son:

Y>ouYf>0Y<o; YooY, >20,Y <o
x k i E P ]

"
PR
H .

Su diferencial tolal con respecto a “ty “e”, serd:

-

d{Y(X*; K ; 1; £ {'J‘l'_; a)—Y* =Y, di + Y de=0

De donde:

di Y&
—=-— >0
de 1

2. Mercado de Bonos. Curva BB

Sea su condicién de equilibrio pareial

1 -
B (X*; K; (r); € o a.,) =0

1

cuyas derivadas parciales son:
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>
>0, B <o B <o B6'=<”; B <o

¢

’”

Su diferencial total con respecto a “i” y “g
paribus”, sera

, “coteris

De donde

3. Mercado de cambios. Curva DD
Sea su condicién de equilibrio parcial
DX*; KO;T; £; f)‘(’_; u) =20
cuyas derivadas parciales son:
Dx>< o; D> 0y De<o; Dy <o DE“ >0, D <o

. -
[T H i, n

Su diferencial total con respecto a “i” y “¢”, “ceteris
paribus” sera:

Dadi + Dadf = 0

De donde

dr Dg
- —= <0

€ Di
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Figura 3
EL EQUILIBRIQ GENERAL
A corto Plazo

Tasa de Interés

Yy
s

Tasa de Cambio

La representacion grafica de estas curvas se realiza eon
a Figura 3.

1) Todos los puntos situados a la derecha y por debajo de Ia
curva “BB” indican situaciones de desequilibrio con ofer-
ta excedente de bonos, o sea demanda neta negativa (B <
o). Reciprecamente, todes los puntos a la izquierda v por
encima de “BB” indican demanda neta positiva (B > o).
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. b)

c)
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En ¢l caso de la curva “DD” todoes los puntos a su derecha
y por encima de ella, indican situaciones de desequilibrio
con oferta excedente de divisas, es decir, demanda neta
negativa (D < o). Inversamente, todos los puntoes a la iz-
quierda y por debajo de “DD” indican demanda neta posi-
tiva (D > o).
De la misma forma, en el caso de ta trayectoria de equili-
brio parcial del mercado de biencs reales “YY”, todos los
puntos situados a la derecha de ella, indican situaciones
de desequiltbrio con demanda excedente positiva (Y > o),
en tanto que ios situades a la izquierda de clla seffalan
situaciones de oferta excedente de bienes reales o sea de-
manda neta negativa (Y < o).

Laas Curvas “BB” y “DD)” dividen el diagrama de la Figu-

ra 3 en cuatro secciones o cuadrantes, indicados eon nimeros
romanos del I al IV.

1

i)

iii)

en el cuadrante I, todos puntos indican situaciones de
desequilibrio con demanda neta negativa de bonos y de
divisas (B < 0; D < ¢). Esto significa que, en todos ellos
se dan situaciones de demanda necta positiva de bienes
reales (Y > o);
cn el cuadrante I, en cambio, agrupa un conjunto de si-
tuaciones de descquilibrio, con demanda neta positiva de
bonos (B > 0} y demanda neta negativa de divisas (I} < o),
que se corresponden con situaciones en ¢l mercade de bie-
nes reales en las cuales pueda existir: equilibrio parcial o
bien:

a) demanda neta positiva (Y > o);

b) demanda neta negativa (Y < o);
Indudablemente por este cuadrante pasa la curva “YY”
subdividiéndole en las subsecciones a) y b} donde, en la pri-
mera todos sus puntos reflejan demanda neta positiva (Y
> 0} y en la segunda demanda neta negativa (Y < o),
cn el cuadrante 111, todos sus puntos corresponden a si-
tuaciones de desequilibrio con demanda neta positiva de
bonos vy de divisas (B > o; D > o), donde todos cllos =
corresponden necesariamente con situaciones de desequi-
libric con aferta excedente de bienes reales, es decir, con
demanda neta negativa (Y < o),
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en el cuadrante 1V, en cambio, todos sus puntos reflejan
situaciones de desequilibrio parcial con demanda nela
negativa de benos (B < o) y demanda neta positiva de
divisas (DD » o}, que equivale a situacionces inversas a Ias
del cuadrante I1.
Esta situacion se corresponde con situaciones en el mer-
cado de bienes reales en las que puede darse el equili-
brio parcial de ese mercado (Y = o) o bien:
a) demanda neta negativa de bienes reales (Y < o)
b) demanda neta positiva de cllos (Y > o)
Sin duda este cuadrante IV es atravesado por la curva
YY subdivididndolo ¢n dos subsceciones: la a) y la b).
La subseccién a) a la izquierda de “YY" contiene todos
los puntos de desequilibrio con demanda neta negativa
(Y < o) en tanto que la subseccion b) a la derecha de “YY”
sefnala situaciones con demanda neta positiva (Y > o).
En el Apéndice A s¢ cxamina la estabilidad del equili-

brio de este sistema, comprobandose que es cualitativamente
estable, en ambos sentidos: local y globalmente.

Interrelaciones entre los Mercados

Cuadrantes Mercados
Bonos Divisng Bienes Reales
I Oferta excedente + Ofertn excedente = Demandi excedents
Beo D<a Y>o
l Demanda excedeate  Oferta excedente Demanda exeedents
{a1) HBso < N<ao Y=o
YY iem = idem Equilibrio
(k) ldem > wlem Oferta excedents:
Y <o
1 Nemandn excedente + Demanda excedente = Oferta excedente
Beo D>o Yo
nf
{a) Oerta excedente Demanda excedente MHerta excedente:
Raao < Dsop Yo
YY idem = idem Equilibrio
(b idem > idem Demandn execedente:
Y=o
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VIIl. CONCLUSIONES

En una economia abierta donde se cumplan las hipéte-
sis adoptadas en la Seccién [, la adopeion de una politica mo-
netaria de dinero pasivo basada en la regla del patrin-deman-
da real, con el propdsito de preservar la estahilidad del nivel
gencral de precios minimizando la incertidumbre econémica,
maximizando la produccién y las inversiones productivas a cor-
to plazo y ¢l crecimiento econdmico a largo plazo, conduce a
una situactén de equilibrio general que puede ser considera-
da cualitativamente estable, local y globalmente de tal forma
que, ante cualquier perturbacién exégena que altere el equi-
librio, las fuerzas de la oferta y de la demanda de los merca-
dos financiero y de eambios tenderan a restablecerlo.

Esta es una condicién necesaria y suficiente para que
podames calificar ¢l esquema propuesto como una politica
monectaria dptima en ¢! sentido antes indicado,
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APENDICES MATEMATICOS

A. La estabilidad del equilibrio en los mercados de
bonos y divisas¥

Permitasenos considerar el caso general en ¢l cual el
proceso walrasiano de ajuste al equilibrie por “aproximacio-
nes sucesivas” es descriplo por la siguiente ecuacién dindgmi-
ca:

di 1, 1,
T=—KB|5,;:]—-KD |+ ;%
dt 1 1
dt . 1,
— =K B [+;¢+K D [t
dt i ' 1

Donde las “Ki {i =1, 2,3, 4) son constantes positivas. Si
procedemos a diferenciar las funciones “B( )" y “D{ ) obte-
nemos una aproximacion lineal & una situacidn en un entor-
no del punte de equilibrio, esto es:

I . ,
o= [ K, By AW — K, D, d1bl + (— K, By d& — K, D, dé)

T . ,
== [K; B d (1) + K, Dy d A + (K, B.dé + K. D, déj
dt, B £ i a + 4 1

" Li metodologia empleada en este Apéndics os undlogrn a o utilizada por Don
Patinkin'', en el Apéndice al Capitulo 111, Seccidn b), pp. 429431, sobre Ia Lase
de pracedimiento del Profesor P, Samuelson en "Foundatinns, .. 22, Capitulo 8,
especialmente 26(4G1,
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Desde que:

1 1 .
dl=<] =— +— di serd
1

l'Z
i B Do\ . _
% =[- K, (- *;—") di - K, (- —;'i) dl] + - K, Bade — K, Dy dé]
¢ i i
De la misma forma sera:

d'E B " D'. * »
== [K1 (“1_!) di + K_1(— T)d‘] + [K, B, d¢ + K, D, di]

Comu:;
>~

; - N [ .-
dl=1—1 ydé=¢€—¢,

serian moderadas desviaciones al equilibrio, podemos escribir
las expresiones anteriores de la siguicnte manera

[Kl.b + K U'](1—~l)+[—KB—KD](f‘—E)

dé B D .
— =|-K, = -K, —,1‘1'—](1—1)+IKB.+KD]{%—F
di o 1?

B U
a=— —2 >0 b= — <D
22 2
1 1

c=Bs<o d=Di<o

Eilo nes permite cxpresar el sistema anterior de la si-
guicnte forma
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= [—-Ka—Kb(—)+[—K crK,d (E—£)

dt

s

de
dt

=(Kja+ Kb ((—i)+ K c+K d&—%)

Que podemos representar mediante la siguiente ecuacidon

W,

caracteristica en “x™
—K a—Kb—x —K ¢—K,d
K,a+K, b K,e+ K, d—x

que poesec raices cuyas paries reales son negativas. Expandien-
do el sistema y simbolizando: :

g=Ka+Kb—K c¢c—K d
h:—Kl1{4:1(1—P(2I<3i;)c:+K1 K, be + K, K, ad
De tal forma que

X+gx+h=0o

Apreciamaos que, los signos dc “e” y “h” dependen de lus

magnitudes relativas de las const'lnth ‘K 7 y de las deriva-
das parciales. Por elln, en prlnmp]o los mgnnq de las partes
reales de las soluciones para “x” no pueden ser espeeificados
¥ la convergencia del sistema no puede ser establecida. Sin
embargo, cuanto menoer sean K, y K, mds probable es que los
signos de “¢" v “h” scan pomtwoc; En el caso extremo que K,
=K, = o, qut. ¢s el caso en que la demanda neln en un merea-
do sn]o afecta el precio de ese mercado, esa hipétesis os admi-
sible. De esta manera, la férmula cuadritica

— g+ V2 —14h
2

X =
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nos dice gue las partes reales de las raices de “x” debon ser
negativas. En este caso, el sistema dindmico debe necesaria-
mente convergir a la solucién de equilibrio ¥ el sistema es lo-
calmente estable, Esta conclusidn sigue siendo vilida atin en
el caso en que B = 0.

En consecuencia, ¢t restante mercado {de bienes reales)
sera asimismo convergente, pasivamente, a la solucion de equi-
librie, “pari passu” accedan a elta los mercados de bonos y di-
visas.

El ststema analizadoe:

d
d

Con derivadas parciales:

o=
‘I’\')I

"""—I—-F'
i
o

e

e
I
=

._..“)1 —

*
B +<o Be<o

*
(Y Ei]

B oo NE<o

L
e

Satisface también las condiciones de estabilidad cunlita-
tiva global del Criterio de Routh-Hurwitz. El Jacobiano.

Para:

(—1)p detd >0
Satisface que:

B“ﬁ)i- D<o
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1 1 R
B(—() D —D (—:) Be>o
1 E

1

.
- . PR . - ’ .
Este sistema bidimensional {en i y ©), d¢ funciones
monotdnicas, cumple asimismo con las condiciones de estabili-
dad cualitativa global del Criterio de Olech' en el sentido que

satisface, ademds, cualquicra de las siguientes desigualdades:

By D #o

”
LAl

By . Dyr#o

(th

B. Andlisis de actividades. Producto y demanda final
optimos*

Para los distintos sectores productivos 57 (j =1, 2, ..., n)
definimos las siguicntes relaciones bdagicas:

(@) Y=BX -8
(h) B=1—A : (1)
(©) Y=Y— (M +M)=DBI+ M,

Relaciones en las que simbolizamos:

Y: el vector columna de demanda final de bienes de produc-
cién doméstica. Esto cs, la demanda global (Y*) menos las
importaciones concertadas de bienes finales de consumo
(1-\_{() y de inversién (M )

4 Olivera, J.ILG., "Lecciones de Dinera, Crédito ¥ Bancos", Buenos Ajres,
1877, Leceion 5. Reforencin 1027,

¥ Versidn revisada de nuestro previo estudie “Programacion Monotaria y Ac
tividad Econdmiea™!,
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X ¢l vector columna de produccion bruta interna total

S: el vector columna de variacidn esperada en las existen-
cias de productos nacionales terminados

A la matriz de insumu-producto

I In matriz identidad

B: la matriz de Leontief

Im: las importaciones totales de bicnes finales de consumo
(M) y dc inversién (-ﬁ.‘) concertadas, mas las importa-
ciones inducidas de bienes de utilizacién intermedia en

~ la produccién interna (M}

PBI: ¢l producto bruto interno

Definimos asimismao

Y=Y, +V

*

Para fY = ‘Y(X*; K i'.; £ pe

!

o) (2}
Donde seran:

Y : la demanda final autonoma estimada
’,

Y: Ia demanda {inal inducida de la produccién bruta inter-
na total y otras variabies

Para:
Ya=G+C+1+Ex (3)
Y=Csi (4)
Siendo:

t

el gasto publice autdnomo (esperado) en bienes de produc-
cion nacional

el consumo privado auténomo (idem)

la inversién bruta fija planeada (idem)

x: las exportaciones concertadas (idem)

el consumo inducido de la actividad econdomica interna
la inversion bruta fija inducida (idem)

o g Enlel
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Sustituyendo (2) en (1) (a) y despejando “Y” resulta
T=BX—=(Y +8) - 5)

-
Nuestro problema consiste en maximizar “Y” y “X”, da-
dos “B”, “Y " y “S”, sujetos a las siguientes restricciones:

1. Capital productive instalado

X=X (6)
Para w
X=(1—WX°
A= A ()
d}l..
Siende: —~ >0
dpe

X la capacidad de produccidn dptima en cquilibrio de las
empresas y de las industrias con certidumbre sobre los
precios relativos futures de los productes y factores de
produceidn

X Idem, cuando existe incertidumbre sobre esos preeios re-

lativos debido a la existencia de expectativas inflacionarias

(deflacionariag) consistentes “f)“ # 07 distintas de ceru,

proporcién en que disminuye la produccion de equilibrio

de las empresas ¢ industrias 2 causa de la incertidum-

bre de origen inflacionario (deflacionario) (Sceeeidn 1)

>

2, Fuerza humana de trabajo disponibic
Sen

(7)
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Stendo:

[nd

=

vectar fila de insumo-producto de servicios laborales de
personal calificado, en horas de trabajo a costos unita-
rios constantes

idem, de personal no especializado

oferta total disponible de trabajo calificado

v idem, de trabajo no especializado

._‘H, %-f

3. Capacidad para importar

Sean las importaciones de bienes de uso intermedio cn
la produccién doméstica:

M=pX<M (8)
La resiriccién para importar biencs intermedios viene dada por:

M= M® — (M_+ M)

Siendo:

1w el vector fila de insumo-producto de bienes interme-

R dios importados

M: la capacidad para importar bienes intermedios

M-, la capacidad para importar tolal, dada por la suma
de las exportaciones planeadas mds el ingreso neto
de capitales “K " menos el egreso neto de servicios [i-

. _ nancicros al exterior, “Fg”

M, M;: los bicnes finales importados que se suman al eon-

sumo y la inversién auténomas (esperados).

4. Produccion No-negativa
Para mayor simplicidad simbolizaremos

—X=z0 . {9)
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3. Produceiin y Demanda Final Optimas

Luego, el sistema de restricciones {6} a {9} puede ser re-
sumido ¢en Ia expresion de dlgebra liheal '

DX < d (10)
Donde:
[ g, (xl M
tR ’ Xz Tn:
L B
t;‘l r].:
1 X
0 X3
. - S .
O 1
-1 O, 0 X'
S 0 0
0 O 1 X 0
] IR Y
D X d

Premultiplicando ambos miembros de 1a (5) pur “DB-?”
donde “B™ simboliza la matriz de Le
mos:;

1

ontief inversa, obtene-

DB Y = DB BX — DB (Y. +5)

I"

Sabiendo que: B! B
I

.
y X=X

tendremos que:

DB’ ¥ = DX — DB (Y, + §) Can
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Sustituyendo 1a (10) en la (11) el sistema de restriccio-
nes puede cscribirse como:

DB' ¥ <d— DB (Y, +8) (12)

Nuestro problema de optimizacién puede plantearse aho-
ra de la siguicnte manera;

Max Y = % ;‘fi (13)
e
Sujeto a la (12)
DB'Y<d— DB (Y +8)

Que puede ser resuelto, como un problema de programa-
¢i6n lineal, por el “Método Simplex”!”.

De (13) constrenida por la (12) resulta la demanda final
inducida, “Y*".

Luego la demanda final éptima de bienes de produccion
doméstica es igual a:

~
Y=Y 4 Y (14)
y la produccién bruta total éptima, “X*” se deduce de
Xt =B1(Y*+8) (15)

Finalmente, la demanda real de dinero compatible con
la demanda final y la produccidn dptimas es:

m* =k (X5 K 5 & by o) Y (16)

0n By 224 proponemas un procedimiento alternative cuando se conocen los
coeficientes marginales que relacionan la demanda final inducida de cada see-
tor con la demanda final agregada,




oA

10.

11.

12,

. Oivera, Julio H. (.
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ANALISIS CRITICO DE LA LEY DE
ADMINISTRACION FINANCIERA Y DE CONTROL
DEL SECTOR PUBLICO NACIONAL*

Por el Dr. Cayrranog A, Licarakno
Académico de nuimere

1. Motivo de esta comunicacién

La entidad y el alcance de la reforma que viene a implan-
tar la reciente Ley 24.156, de Administracidn Financiera y de
Control del Sector Publice Nacional, 1a indole de les argumen-
tos en que se apoya, y las consccuencias que de ello se deri-
van en ¢l orden de la doctrina, me mueven a formular esta
comunicacién a la Academia, por entender que estdn en jucgo
principios fundamenlales, que hacen a fa ciencia v o la técni-
ca. Se trata de una aproximacién para ubicar la critica en ¢l
plano de la teoria (La ley fue sancionada el 30/9/92; parcial-
mente promulgada el 26/10/92; y esta publicada en ¢l Boletin
Oficial de! 29/10/92). .

Fundada en loables criterios de modernizacién y con el
propasito de corregir defeclos en la legislacidon anterior, la
nucva norma reemplaza en parte la eldsica “Ley de Contabi-
lidad”, cambiando el régimen para el control de la Hacienda
Piblica y el tratamicento administrativo contable del Presn-

*Comunicacién presentada el 16 de diciembre do 1992, Fsta comunicneisn debe
comprenderse ¢n el eontexto de la conferancin pronunciada el 21/5/91; “Presy-
pueasto ¥ Eticn Politica a la luz de lo Constitueién Nacional®,
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puesto y eliminando, ademsds, el juicio de¢ cuentas y ¢l juicio
administrativo de responsahilidad.

Los criterios y ¢l propdsito ne pueden ponerse en duda;
siempre es posible mejorar las técnicas en uso y la Ley de
Contabilidad tenia defectos que reclamaban correceidn, Lo
que, en cambio, plantea serias dudas, son los fundamentos,
las insuficiencias en el sustento tegrico, la virtualidad de la
innovacién, las conseccuencias. Porque junto a los elementos
positivos que incorpera, aparecen ntros que no lo son tanto y,
por otra parte, deroga o transforma normas que no solamen-
te han demnstrado su eficacia a través del tiempo, sino que,
por anularse o ser sustituidas par otras ne adecuadas, defor-
man la naturaleza de la funcidn controladora ¢n la erganiza-
cidn de la Hacienda Publica y ponen en serio riesgoe su cum-
plimiento.

2. El control en la ffacienda Piiblica

El conirol, en la Hacienda Pitblica, es una funcion; por
lo tanto, hace al ejercicio del poder; esta vinculado al cumpli-
miento de In voluntad del Estado. En un trabajo preparado
para el desarrollo del Tercer Simposio de Profesores Univer-
sitarios de Contabilidad Publica (1984}, tuve oportunidad de
aftrmar, con apoyo en la opinidn de varios tratadistas, que “La
funcién del control debe referirse al derecho o la justicia y o
la libertad, porque sin control, no hay garantia cn la relacion
de los 6rganos de! Estado entre si y en el ¢jeraicio de la com-
petencia de los funcionarios”™. Sabido es que el lstado no ope-
ra para sus miembros, como lo hacen las familias, sino para
el biecn comnn, es decir, para crear las condiciones necesarias
a fin de que los individuos y las familias puedan desarrollar-
se en libertad. Por eso, el contral debe entenderse como dere-
cho de los ciudadanos de un Estade, mas quoe por sus otras
derivaciones. La funcién de control, en el Esiado, suple Ia
ausencia del interés particular; vincula sus érganos con la vida
de la comunidad social. Dentro del Estado asegura su unidad
y da contentdo a la forma republicana de gobicrno. Por ello la
funcion contreladora no puede reducirse tnicamente a crite-
rios de eficiencia o a la rutina de las revisiones formales.




ANALISIS CRITICO DE LA LEY DE ANMINISTRACION. . | 255H

Estos, y otros juicios que omita en mérito a la brevedad,
y que he tratade cn trabajos anteriores!, fueron conformando
un sistema de ideas y de principios que, por ser tales, no pier-
den vigencia. Sin embargo, bueno es reiterar, una vez mads,
la ensefianza de Cicerdn: “... porque el objeto capital de Ia
sabiduria politica, acerca de 1 cual versa nueslra conversa-
cién, consiste en conocer log caminoes rectos o tortuosos por
donde marcha la cosa publica, para contenerla en la pendien-
te st se inclina, o conjurar sus peligros.” Es cuando menos
riesgoso restar valor a estas sentencias -que cencierran doe-
trina v moralidad-, como también lo es despreciar a quicnes
se apoyan en ellas, La “actualizacién” ne puede referirse so-
lamente a estar al tanto de las cosas del dia.

3. El fundamento teérico -

Salvatore Buscema, en su tratado de Contabilidad Pa-
blica afirma con meridiana claridad: “Laa complejidad de Ia ges-
tién financiera y patrimonial del Estado y de los entes crea-
dos por él para la satisfaceién de las necesidades piiblicas hace
imposible la aplicacion de los principios de la contabilidad
general, elaborados y validos esencialmente para tas hacien-
das privadas... L.a contabilidad pidblica en general, ¥ la con-
tabilidad del Estado en particular, tienen necesidad de prin-
cipios auténomos v reglas de gestion, necesariamente expre-
sadas en normas juridicas, tratandose de bienes y de dinero
que, por pertenecer a la generalidad de los ciudadanos, de-
ben gestionarse en un cuadro de garantias objetivas descono-
cidas para ¢l sector privadoe” . Obviamente esto no quicre de-

"El Presupuesta como Plan de Gebierna y su control por la Cuenta General
del Ejercicio”; Jornadas sebre Couenta General del Ejercicin, San Juan, 1984,
“Contiribucion parn ¢l estudio de una Teorin del Control aplicnda a la Hacten-
da Piblica™ 1II Simposio de Profesores Universitarios de Contabilidad Pabli-
ca; Buenos Aires, 1984,

“El control como Muncion”, VIII Congrese Nacional de Contadurias Generales,
Faormosi, 1986,

“La Ley de Contabilidad a Ia luz de la Teoria del Control™ VII Simpesio de
Profosores Universitarios de Cantabilidad Tililica, Mendoza, 1990,
*Salvatore Buseema: "frattato di Contubifita Pubblica”: Giuflre Editore, Mi-
lano, 1979, Tomo I, pag. 58.
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cir que no haya necesidad de conocer reglas contables o siste-
mas emanados de la contabilidad, sine gue la contabilidad del
Estado ¢s una disciplina esencialmente juridica, que se vale
de medios instrumentales provistos por la contabilidad. “La
conlabilidad piblica constituye una parte fundamental del
derecho piiblico...” dice el mismo autor,

Y precisamente en esto radica la cuestién mds grave a
dilucidar. “La utilizacién de la Teoria General de Sistemas es
el sustentn metedoldgico que enmarca y orienta los plantea-
mientos conceptuales y operacionales que se presentan sobre
la veforma de Ia administracién financiera y de recursos rea-
les en general y de cada uno de los sistemas comprendidos,
en particular”, puede leerse ¢n un documento preparado por
la Seeretaria de Hacienda de 1a Nacién®. A mi juicio, esta base
tedrica no es suficiente, porque una ley que regule la admi-
nistracién financiera y el control del seclor pablico, debe apo-
yarse, primordialmente, en la Teoria General del Control apli-
cable a la Hacicnda Publica que, evidentemente, no es la mis-
ma que la aplicable a las haciendas privadas.

Excederia los limites de una comunicacién, exponer tal
teoria. Por otra parte, la extensa bibliografia que existe al
respecto’ no lo hace necesario, mdxime si se toman en consi-
deracién los trabajos y las conclusiones de los simposios do
profesores universitarios de Contabilidad Pablica que se vie-
nen realizando anualmente desde 1981, de los que surge una
actualizacién constante en la materia.

Fuerza es hacer notar, a este respecto, que es la prime-
ra vez que una reforma de la Ley de Contabilidad no surge
de la cdtedra universitaria de la especialidad. Aun mas, ha
sido proyectada, sancionada y promulgada con la epinidn ad-
versa de la casi totalidad de profesores y otros especialistas y
estudiosos que se han expedido en diversas formas y oportu-
nidades. Me reficro, por supuesto, a la cdtedra de Contabili-
dad Piiblica y a especialistas en la materia, como también en

*Publicade por la Asaciacién Argentina de I'resupuesto Piblico en su Revista
nimero 21, de octubre de 1942,
'Puede consultarse en los trabajos citades en .
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cl Derecho Constitucional, Derecho Administrative ¥ ciencia
de la Hacienda Piblica. Asi consta, por ejemplo, en la conclu-
s16n del IX Simposio de Profesares Universitarios de Conta-
hilidad Priblica (La Plata, 2 de noviembre de 1991); en las con-
clusiones del IX Congreso Nacional de Profesionales en Cien-
cias Econdmicas - Arca Scetor Publico y Finanzas (Mendoza,
24 de octubre de 1992); 0 on las consideraciones de la mesa
redonda organizada por el Conscjo Profesional de Ciencias
Econdmicas y la Revista Ciencias de la Administracign {Bue-
nos Aires, 14 de junin'_dc 1991); por citar algunas de las ex-
presiones mds significativas, dado que los aportes han sido
muchos y seria sobreabundante citarlos todos. ' :

4. La ubicacion de la ley en el plano dr_e'ir:. teoria

No se trata de ignorar, ni mucho menos dospreciar o res-
tar importancia a la no menos necesaria intervencidon de otras
catedras o especialistas: contabilidad, auditoria, sistemas. Ha-
cerlo seria, cuando menos, pueril ¥ quitaria scriedad a todo
mtento racional de critica. Por otra parte, como queds dicho
mds arriba, las disciplinas que hacen a la contabilidad gene-
ral no pueden quedar de lado sea cual fuere la teoria on que
se asiente la ley. De lu que sc trata es de poner de relieve que,
en la linea argumental del sistema que se implanta, v en el
plano tedrico que debe darle sustento, /o reforma no estd bien
ubicada; lo que da lugar a las serias carencias que adolece,

Proceder por analogia vy tralar do aplicar en la Hacien-
da Publica sistemas aptos para el control en las haciendas
privadas, sélo puede ser un aporte vilido, si al hacerlo se ad-
vierle que le distinto es la “naturaleza del oficio”, para utili-
zar el lenguaje de Appleby. El dominio del oficio de adminis-
trar los recursos piiblicos empicza en la Ciencia Politica, si-
gue por la Hacienda Piblica v encuentra sus reglas en la
Contabilidad Piiblica. Los cstudios en torno de la Adminis.
tracién Publica pueden dar lugar a una disciplina con conte-
nido propio siempre que se los enfoque como desprendimicn-
to de la Ciencia Politica, Por eso no basta con las “modernas
concepciones de la teoria de sistemas” ni es suficiente el cri-
terio elemental de centralizacion normativa v descentraliza-



258 CavETaNo A. LICCIARDO

¢idén operativa®. Notese bien: decir que no aleanza y que no es
suficiente, no es lo mismo que decir que no hacen falta o que
no s necesario; afirmar que ¢l control en la Hacienda Pibli-
ca no puede limitarse a criterios de eficacia, eficiencia y
cconomicidad, no es lo mismo que ignorarios. Se trata de dis-
cernir en torno de los fundamentos, de las bases sobre las que
debe construirse. Puesto que, si la naturaleza del oficio es di-
ferente, también la especializacion debe ser diferente,

5. La naturaleza distinia del Presupuesto en las haciendas
piiblicas - el eje del control

En tal sentido, debe superarse cuanto antes la distineidén
entre “control de gestién” y “control del Presupucesto” que, en
el ambito de la Administracion Publica, ¢s mas aparente que
real. La gestién de la Administracién Publica, derivada del
cjercicio del poder de administrar, se manifiesta en ¢l Presu-
pucsto y allf estd el eje del control. Por lo contrario, la distin-
¢ion debe buscarse entre la naturaleza de! presupuesto en las
haciendas privadas y en las haciendas ptiblicas, Como hien lo
explica Duverger: “Los presupuestes privados son sclamente
actos de previsidn de ingresos y de gastos; los presupuestlos
publicos son actos de previsién ¥y ademas autorizacion de in-
gresos y de gastos. Ello significa que para los particulares y
para las empresas privadas los presupuestos son unicamente
actos ccondmicos; para el Estado y las colectividades publicas,
los presupuestos son ademas actos juridicos, actos creadores
de derechos y obligaciones™.

Entenderlo asi, dentro de la realidad del conlrol miblico
como derecho del ciudadano, permite superar Ja idea més res-
tringida de suponer que el control pueda reducirse al sélo as-
pecto de ascgurar la actuacion correcta de los funcionarioes,
evitar o corregiv los dafios o , simplemente, llevar bicn las
cuentas. La distineién entre control “de” las cuentas y control

flslas expresiones estin on el documento referideo en
“Maurice Duverger: “fustitieciones Financieras, Ed. PBosch, Barcelona, 1960, pag
224,

L
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“por medio de” las cuentas es fundamental, En Ja Adminis-
tracion Piblica lu competencia y los medios se reciben del
poder piblico: ¢l ejercicio de aquélla (Ia compelencia) y ¢!
empleo de éstos (los medios), no operan de la misma manera
que en las administraciones privadas.

Nu pueden ponerse scriamente en duda las ventajas de
los sistemas de auditoria, Lo que estd en duda es que tal sig-
tema, de por si, venga a sustituir con eficicia procedimientos
Yy normas quc son el resultado de muchas déeadas de especia-
lizacién en la “naturaleza distinta” mds arriba referida. Es ¢l
cuidado del ¢jercicio de los derechos y el cumplinuento de las
obligaciones lo que importa primero, porque el Presupuesto
es “firmula de justicia social”, en cuanto interpretacién de las
demandas de Ia comunidad social: prevision primero, control
despuds. Por eso se dijo mas arriba que alli estd la gestion.
El eje, vale la pena reiterarlo; es ef Presupuesto, no el siste.
ma contable. Que para hacerlo realidad es necesario un buen
sistema contable cs cosa distinia que, obviamente no cabe dis-
cutir, ' - '

6. Las confusiones de la ley

Todo este no surge claro de la ley que acaba de
SANCIONArSE, POrquUE SU economia gira mas en torno de los pro-
cedimientos y los aspectos instrumentaloes para ¢l control, que
de los fines y los objetivos fundamentales que dehen informar-
lo. Esto es adem:is de importante, grave, sobre todo si se ad-
vierte que han quedado derogadoes el sistema pora la deter
minacion de las responsabilidades y Lo Jurisdiccion contable;
instituciones que conformaron, desde el advenimicento de Ta
forma republicana de gobierno, pilares bdsicos para las -
rantias objetivas en ef orden de los derechos ctudadanos, Como
quedd dicho en la conclusién del 1X Simposio de Profegores
Universitarios de Contabilidad Publica, conviene reiterar que
los fines objotivos fundamentales deben estar referidos “al
buen orden de las instituciones; en cuanto ellas dependen do
la correcta administracidn de los recursos del Estada”.

No es menos grave la confusién que s¢ ha introducido
para la determinacion del resultado de los cjercicios fiscales
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que, ademds de quedar librado a interpretaciones diversas,
atenta contra el principio fundamental de “scparacion de cjer-
cicios”. Al disponerse (articulo 32) que: “Se considera gastado
un erédito y por lo tantoe ejecutado cl presupucesto de dicho
concepto, cuando queda afectado definitivamente al
devengarse un gasto” y dejar librade a la reglamentacidn “los
eriterios y procedimientos para la aplicacién” se omite una
definicién concreta que debié ser materia de la ley. Si a ello
se agrega que “la regulacién de los demas aspectos coneeptua-
les que garanticen su plena vigencia” queda librada al “6rea-
no rector del sistema” {expresion textual de la ley), el margen
de diserecionailidad excede lo adecuado para una administra-
cion que, como la de la Hacienda Piblica, es tipicamente de-
pendiente. En materia tan concreta, como lo es definir el mo-
mento del gasto, ta ley también debe ser concreta, a riesgo de
dosvirtuar la sabia divisitn entre el poder de decidir y ¢l po-
der de administrar.

La determinacién del momento del gasto en la Hacienda
Publica no pucde referirse, como en las haciendas privadas,
a la s6la consideracién técnica o cconémica, perque Ja deci-
sién de gastar surge de una opeion politica, La Hacienda pu-
blica es administrativa, no especulativa. Es csccialmente
erogativa, no de produecion; por lo tanto es primaria, no
instrumental. Deviene compuesta porque puede integrarse con
haciendas de produccidn; pero su nucleo central es erogativo
y, en virtud de ello, las normas para su control no pueden
confundirse con las aplicables a las empresas. Por cso “lo
devengado®, que en las haciendas privadas es expresion vili-
da, no lo es tanto cn ta piiblica. Las decisiones de gastar no
se toman en funcién de costos o de incrementos de capital:
responden siempre al criterio politico de valor. La afcctaciin
de la autorizacién para gastar, si bien provoca consecuencias
ccondmicas es, antes que tales consecucncias, una decision de
aplicar una partida del Presupuesto para hacer alguna cosa,
lo que implica utilizar los servicios de una persona o adquirir
un bien. De ahi que la afectacién se refiere al crédite del Pre-
supucsto -no a los efeetos patrimoniales-, es un acto de admi-
nistracién interna que, en ia teoria que sustenta la Contabi-
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tidad Publica se llama “compromise™. En el texto de la ley
(articulv 32) se ha preferido ulilizar, sin definirla, la palabra
“compromiso”, “como mecanismo para afeetar preventivamente
los crédiles presupucestarios”,

Como a su vez se dispone {articulo 41) que: “Los gastos
comprometidos ¥ no devengados al 31 de diciembre de cada
afio se afectardn automdticamente al cjercicio siguiente, im-
putando les mismos a los créditos disponibles para ese ejerci-
cio”, ademas de la incertidumbre ya scihalada, quedan en evi-
dencia dos fallas fundamentales: a) en lo sucesivo, la respon-
sabilidad por el uso de la autorizacién para gastar no resul-
tara del acto de administracion propiamente dicho, sino de la
circunstancia de si el bien o ¢l servicio se reciben o no; y, b)
como consecuencia de tal falla, queda invalidado el principio
de separacion de c¢jercicios porque las autorizaciones para
gastar de un e¢jercicio podran afectarse por deecisiones toma-
das con cargo a las previstas para un cjercicio anterior. Fuerza
es hacer notar que, con esto, se vuelve al fracasado Sistema
de la Ley 12961 (del afio 1947). Como bien sefiala la Contadora
Lea Cortés de Trejo, en un minuciose trabajo presentado al X
Simpeoesio de Profesores Universitarios de Contabilidad Publi-
ca, “..La determinacion del resultado del cjercicio se delega
en el Poder Ejecutivo”. S¢ confunde ¢l impacte del gasto yni-
blico ¢n la economin y la idea de confeccionar un balance pa-
trimonial, con fa naturaleza juridico-politica del quehacer del
Estado. -

Queda derogada la institucion de tos “residuos pasivos”,
evidente ndelanto que se habia incorporado a la normativa en
la tiltima modificacién de la Ley de Contabilidad, para asegu-
rar la correcta separacion de ejercicios sin necesidad de pe-
riodos suplementarios v complementarios de liquidacion. Sc
confunde la posible ventaja o conveniencia de intentar intro-
ducir criterios econdmices en la determinacion del resultado
de los ejercicios del presupuesto, con la indispensable necesi-

"Puede verse en mi trabajo “Una precision parn el tratamiente del gaato en la
Contabilidad del Estado: el eomprumiso™; Revista del Instituto Argentine de
Contadores Fiscales, Ano |, numero 1, Bucnos Afres, 1978.
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dad de determinar con precision la carga financiera sobre el
tesoro, sin advertir que dicha ventaja o convenicnela era
aprovechable sin necesidad de modificar norma alguna, por-
que es un problema del orden de la téenica.

Nétese, incidentalmente, que se insiste en el error con-
tenido en la ley que se deroga, al dispener que los pagos de-
ben registrarse en la contabilidad del presupuesto, siende que
esta etapa del gasio es tipica del movimiento de fondus. Me
permito no insistir en este aspecto, por haberlo tratado poco
menos que exhaustivamente en un trabajo anterior®.

Confuso es disponer que ¢l monto de las cuotas de com-
promise no pedra ser superior al de los recursos recaudados
(articulo 34) porque, segin sc interprete, podria alterar el sis-
temn del “devengado” y conducir, de hecho, & un sistoma de
caja, fo que se traduciria en traba innecesaria para el normal
dusarrrollo de los servicios.

7. Las grandes carencias

Dejar librado a la reglamentacién “los alcances y meca-
nismos para efectuar las modificaciones a la ley de presupuesto
general que resulten necesarias durante su ejecocion” (arti-
cule 37), es peco menos que dejar sin efecto la funcidon pre-
ventiva, que es funeion inicinl. Es, practicnmente, vaciar de
conlenido la forma del control, porque reservar para ¢l Con-
greso solamente la determinacion de montos globales, impli-
ca quitar al presupucsto su condicidn de plan de ndminisira-
cién, ademds de un cercenamiento de atribuciones propias del
Poder Legislative en su condicidn de “condministrador”, No-
{ese que esta norma viene a consagrar la corruplela de las
iltimas décadas, que consistio en formular un presupuesto
detailado para luego, en uno de los primeros articulos de Ia

*“El tratamiento del pago en Ia Contahilidad del Estnde™ Revista de Ciencias
Eecandmicns, Serie 1V, nimaoro 12, octubrefdiciembre 1960, Reproducido en la
Revista de Ciencins Administrativas de la Universidaed Nacional del L Plata,
Aiio 1, nuimero 7, mayofjunio de 1861; y en la Revista de Administracion Pa-
bliei, Buenos Aires, ndmere 344; ectubre 196 Umarze 1962,
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misma ley que lo sancionaba, facultar al Peder Ejecutivo para
modificarlo. La norma de flexibilizacidgn no puede flegar a tal
extremo. Una vez mas queda de relieve ¢domo las concesiones
al orden practico, en detrimento de los principios ¥y la teoria,
pueden convertir las instituciones fundementales en, como
queda dicho, formas carentes de contenido.

No se innova donde debis haberse innovado: fes recur-
s08 y gastos cunsifiscales siguen quedando fuera del presu-
pucsto; la aprobacion del correspundiente a las empresas dol
Estado no sélo queda en el dmbito del Poder 1Sjecutive sinn
que éste, o su vez, puede delegarlo en el Ministerio de Econo-
mia. No se trata, claro debe quedar, de dar a 1a actividad co-
mercial o industrial a cargo del Estado ¢l mismo tratamiento
que al nicleo central erogativo: fa falla esta en sustraerla del
ambito del Poder Legislativo en la ctapa preventiva que, se
reitera, es funcidn inicial.

Como también hace notar la Contadora Trejo en el tra-
bajo mds arriba citado, quedan fuera del presupuesto las “opo-
raciones de erédite piblice que formalice ¢l Poder Ejecutivo
con los organismeos {inancicros internacionales de los que la
Nacidn forma parte (articulu 60) y las def Bance Central con
orgunismos financieros internacionales {articulo 71)". Bs, prac-
ticamente, una autorizacion sin limite.

En lugar de corregir su ubicacién (estaba como Tun-
cion del Tribunal de Cuentas), se ha eliminado la “interven-
cion previa” y. consccuentemente, la “observacion” legal,
instituciones poco menos que indispensables para salvaguar-
dar la rectitud, tante en los procedimientos como en la sus-
tancia. Iin lo sucesivo, las transgresiones a disposiciones le-
gales o reglamentarias quedardn sin control hasta el andlisis
posterior del acto. No se edvirtio que el responsable por la eje-
cucidn del Presupuesto es el Poder Ejecutivo y que, por ello,
debe proveerse de un minimo de garantias para asegurar que
los funcionarios que contraen compromisos y obligaciones, han
cumplido los requisitos y las normas legales de procedimien-
to. : '

Merece particular atencién -y asi se hizo notar en el X
Simposio de Profesores Universitarios de Contabilidad Pabli-
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ca-, que “El control de la gestién de los funcionarios referidos
en ¢l articulo 45 de la Constitucion Nacional, serd siempre
global y ejercida, exclusivamente, por las Ciimaras del Con-
gresoe de la Nacion” (articulo 117). En primer lugar porque cllo
es atribucién constitucional del Poder Legislativo y, por lo
tanto, no es necesario que esté asi dicho ¢n una ley. Pero lo
que preocupa, es la posibilidad de interpretar la norma cen el
sentido de que tales funcionarios quedan exentos de las otras
responsabilidades en que pudieren incurnr, al margen de su
responsabilidad politica. La ley que sc¢ deroga era mucho mas
clara y precisa, porque en su articulo 90 establecia que cuan-
do la responsabilidad pudiera alcanzar a tales funcionarios,
“...e] Tribunal de Cuentas lo comunicara al Congreso y reser-
vard las actuaciones hasta que hayan cesado en sus cargos,
en cuye momento recién empezaran a correr los plazos de la
presceripeton... Diche Tribunal los traerd a su jurisdiceién a
los efectos de fijar la responsabilidad de acuerdo con los tér-
minos de la presente {ey”,

8. El control por auditoria

Dejo para otra oportunidad el andlisis de los sistemas
de auditoria, porque a mas de ser materia opinable, debe res-
ponder a razonamientos que conforman una especialidad
distinta a la que motivd esta comunicacidn, Sin embarge, no
pucdoe omitir el sefalamiento de una posibilidad de confu-
sifn: no ¢s ni puede ser funcion del Congreso analizar los
aspectos formales ni téenicos de las cuentas de la Haclen-
da Publica. Por lo tanto, crear un servicio para el control
y ponerlo en dependencia del Poder Legislativo, bien pucde
Hevar a suponer gque asi quedaria cerrada la funcién
controladora en cuanto funcién final o de censura. Por otra
parte, cabe reilerar que, con la creacion de la Auditoria Ge-
neral de la Nacidn y la competencia que se le asigna, queda
sin cubrir la instancia de la determinacion de la responsabi-
lidad administrativa que es especie tipica de la Hacienda

Piiblica.
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Lo que debe superarse en este orden, es la idea de supo-
ner que, por {alta de especializacién o de conocimientos espe-
cializados, los miembros del Poder Legislativo no estdn en
condiciones de corresponder a la atribueidn constitucional de
“...aprobar o desechar la cuenta de inversidn”. En este senti-
do, me permito transcribir la opinidn del tratadista mas arri-
ba citado, Salvatore Buscema, cuando al referirse a la posibi-
lidad de suponer que no podria concebirse el examen de las
cuentas por parte del Parlamento, debido al volumen de tra-
bajo derivado de la funcidn legislativa, dice: “Esta considera-
cion no toma en cuenta el hecho de que la funcion legislativa
nermal, por mds que hoy sea preminente, no es la exclusiva
funcidn parlamentaria, ni es la primera. En verdad, ¢l pro-
blema puede referirse a la buena voluntad politica, en cuan-
to, no pudiéndose hablar de incapacidad o impesibilidad de Ians
Asumbles Legislativas para cumplir sus propios deberes, de-
beria ser siempre posible organizar la tabor parlamentaria de
modo de asumir oporlunamente todos los deberes que incum-
ben a los representantes del pueblo en virtud -nétese bien- de
un mandate no sélo libremente aceptado, sino también solici-
tado™,

9. Reflexiones finales

Necesariamente breve, esta comunicacion no puede abar-
car muchos otros aspectos del problema, agregando los posi-
tivos -que los tiche-, como tampeco sefialar otros defectos,
incluidos los de terminologia y de lenguaje -que no le faltan-.
Caben, sin embargo, un par de reflexiones finales:

A la mayoria de los especializados ¢n las disciplinas vin-
culadas al quehacer del Estado, nos ha Hlamado la atencion
que en tante ¢l parrafo inicial del mensaje que acompand el
proyecto dice que la ley que estaba vigente “...colocd a la Ar-
gentina en la vanguardia de los paises latinoamericanos, en
materia de administracién financiera y control gubernamen-
tal”, los modelus para la reforma no se buscaron en los usos,

*Buscema, ob. cit., pags. 623/24,
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costumbres y doctrinas claboradas en el pais, sino cn otros
Ambitos. No es lo mismo suplantar que sustituir o reformar.
Mixime si 8¢ advierte que los propdsitos de moedernizacion y
mejora podian haberse logrado -tal vez con mas eficacia- con
un minimo de moedificaciones en el ordenamiento legal que ...
nes habia colocado a la vanguardia.

Prdacticamente nada de lo que lo nueva ley autoriza po-
dia dejar de hacerse con la anterior. E1 cambio en los méto-
dos de registro y auditoria y la modernizacion doe los sistemas
correspondienies, no requeria, de manera alguna, modificar
la ley. Todo lo que hoy se dispone controlar, podia controlar-
se con las normas que estaban en vigencia y, por lo contra-
rio, mucho de lo gue antes s¢ controlaba dejard de cstarlo.
Toda la informacion que requieren los drganos del Estado y
la opinion publica podia obtenerse aplicando correctamente la
ley.

Es de toda evidencia, es decir, es perceptiblemente ma-
nifieste, que en la argumentacion del mensaje hay una real
confusion entre los defectos clertos de la ley que se derogo y
los derivados de su mala aplicacidn, Basta simplemente con
leertos.

Es inexplicable, no puede entenderse ¢cémo pudo afirmar-
se, también ¢n el texte del mensaje, que debe dejarse “apar-
te, por inadmisible ¢n la teoria y praxis de la administracion
publica en un estado moderno, la continuncién de criterios de
control que fueron exportados a la region bajo la filosofia de
control del sector pablico imperante inmediatamente antes y
después de la crisis de los afios treinta”. Nuestra “Ley de Con-
tubilidad” viene de mucho antes de los afins treintas 428 ¢s
del ano 1870; su anteeedente, la 217, de 1859; y, ta 79, de or-
ganizacién del erédito piblico nacional, de 1863.

Ante ello es indispensable reiterar, cuantlas veces sea
necesario, la prevencion de Alberdi, acerca del “.. . peligro cons-
tante de que se alterc o comprometa ¢l bello sistema que
la Constitueién ha dado al ramo de hacienda, por la aplica-
cion de doctrinas o ¢jemplos de administraciones que perte-
necen a paises regidos por constituciones diferentes de la nues-
tra”.
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Ojali esta comunicaciin sea de utilidad para que, acu-
diendo al talento de nuestros intelectuales y especialistas, nos
sintamos capaces de -como dice el poeta'®: “Dar con ¢l cami-
no acertndo, O hacer de éste el camino acertado”.

WAlicia Regoli e Mullen: “Des palabras ¥ un silencio”, en “La Prensa” del 5/8/
90,
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MEMORIA DEL EJERCICIO FINALIZADO EL 31
DE DICIEMBRE DE 1992

Senores académicos:

La Junta Directiva, en cumplimiento de las disposiciones
legales y estatutarias vigentes, ticne el agrade de someter a
la cansideracién del cucrpo académico la presente memoria, ¢l
inventario, el balance general, la cuenta de gastos y recursos,
¥ ¢l balance de rendicién de cuentas para ser presentado ante
ias nutoridades de control pertinentes, correspondiente al 50
ejereicto finalizadoe e! 31 de diciembre de 1992,

CUERPO ACADEMICO
1. Falleetmientio del doctor Francisco Valsecchi:

Durante el presente ejercicio In Academina ha debido la-
mentar la pérdida de une de sus mas ilustres miemhros de
namero, ¢l doctor Franciseo Valsecchi, el 7 de octubre de 1992,
Ante esta irreparable pérdida se dispuso rendirle homenaje a
cuyo ohjetn se designd para hacer uso de la palabra en el se-
pelio, en nombre de la Corporacidn, al sener Vicepresidente
segundo Tr, Cayetano A. Liceiardo,
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2. Renovacion de qutoridades:

Con motivo de la finalizacién del mandato de la Junta
Directiva elegida el 12 de abril de 1989, Ia Academia celebrs
rcuntenes ordinarias el 1° y ¢l 14 de abril de 1992, en las quc
se designaron a las siguientes personas:

Presidente: Vicente Vazquez-Presedo
Vicepresidente 1°: Enrique J. Reig
Vicepresidente 2°: Cayetano A, Licciardo
Secretario: Enrique J. Loncin
Prosceretario: Carlos A. Rodriguey
Tesorero: Luis Garcia Martinez
Protesorern: Folipe 8. Tami

Los miembros dc la Corporacién agradecieren la labor
realizada por la Junta Directiva saliente, durante el periodo
de sus funciones, especiaimente por la excelencia en la con-
duccidn cientifiea y la austeridad en la gestion financicra.

3. Designacion del Director el Instituto de Economia Aplicada:

Con motivo de Ia renuncia presentada, como Director del
Instituto de Economia Aplicada, por el Dr. Vicente Vazquez-
Presedo, se convoced a sesidn ordinaria privada para la eleccidn
del nucvo Directer. El 17 de junie de 1992, fue clegido por
unanimidad de votos el doctor Rolf R. Mantel.

4. Designacion del Coordinador de actividades interacaddémicas:

En el marco de las reuniones que la Corporacién estd
realizando con otras academias nacionales ¢ internacionales,
a propuesta de la Junta Directiva se designé al Dr. Horacio A.
Garcia Belsunce como Coordinador de actividades académicas,
en razon de su activa participacién como académico en distin-
tas corporaciones nacionalgs,
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5. Intercambio ucaddémico con la Real Academia de Ciencius
Muorales v Politicas de Espania:

Comao consceuencia de diversas tratativas realizadas por
el sefior académico Dr. Enrique J. Reig, se decidié efectuar un
intercambio acaddémico con la Real Academia de Cieneias Mo-
rales ¥ Politicas de Espana, en celebracion del quingentésimo
aniversario del descubrimiento de América. Por tal motive se
resolvid recibir a dos académicos de la academiz espanola v se
designaron en representacién de esta Corporacidon a los aca-
démicos doctores Roberto T, Alemann y Enrique J. Reig. Por
su parte la academin espafiola designé a su actual presidente
el doctor Enrique Fuentes Quintana y al tesorere de la enti-
dad doctor Juan Velarde Fuertes,

El intercambio se inicid con ¢l trabajo presentado por el
Dr. Roberto T. Alemann en Madrid, el 13 de octubre titulado
“Los preblemas de una unién monetaria entre paises latinoa-
mericanos”.

El 26 de octubre el Dr. Enrique Fuentes Quintana diser-
td, en la sede de esta Corporacian, sobre “La evolucian de Ia
fiscalidad en el marco de referencia comunitario”.

El intercambio proseguira el préximo afio con las confe-
rencias que los doctores Enrique J. Reig y Juan Velarde Fuor-
tes pronunciardan opertunamente.

6. Confercncias y comunicaciones cientificus:

A lo largo de las sesiones realizadas por 1a Acadentia. se
pronunciaroen las siguientes conferencias y comunicaciones:

Disertante fecha Tema

Luis Garceia Martinez h-8 “Estabilidad y tipo de
. cambio real”

Alberto Benegas Lynch 19-8 “Hayek: la evolucién de

su pensamiento y sn
idea sobre el positivismo
legal”
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William Leslie Chapman  30-9 “El contro] gubernamen-
tal sobre la gestion del
Estado Nacional”

Manuel A, Tagle 7-10 “El legado de Adam
Smith actualizado”

César A, Bunge 21-10  “El excedente del inven-
tor”

Roberto T. Alemann 28-10 “Los problemas de una

unién monetaria entre
paises latincamericanos”

Manuel Ban Miguel 18-11  “El ecapitalismo al finali-
zar el siglo XX".

Adolfo E. Buscaglia 2-12 “Fundamentos de una
politica monetaria 6pti-
ma”,

Cayetano A, Licciardo 16-12  “Analisis critico de la

Ley de administracion fi-
nanciera y ¢l control del
sector Publico Nacional”,

1. Andlisis de la situacion econdmica

Conforme la préctica iniciada hace ya mas de tres afios,
la parte final de las sesiones ordinarias privadas se destina al
cxamen de los temas coyunturales de la economia nacional y
mundial, con activa participacién de los asistentes.

8. Seminario sobre ¢l Régimen Economico de la Constitucién:

Sc estdn realizando los trabajos de compaginacién y de
composicién de la actividad desarrollada en este seminario con
la finalidad de su publicacién en un velumen especial.

Las academias participantes en ¢l mismo desigharon al
Dr. Jorge A. Aja Espil, Presidente de 1a Academin Nacional de
Ciencias Morales y Politicas de Buenos Aires, para llevar a
cabo cl trabajo de publicacién del volumen, que finalizard a
mediados de 1993,
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INSTITUTO DE ECONOMIA APLIQADA

El doctor Javier Villanueva terminé un trabajo de inves-
tigacién, que se publicard en al serip “trabajos” con el titulo
de “Comercio internacional ¥ desarrolld econédmico: David Ri-
cardo, las alternativas de la ¢poca y la oposicidn de la Escuela
Americana”, . _ ¥

Asumida la direccion del Tastituto por su nueve Director,
el Dr. Roif R. Mantel, se lievaron a vabo dos ciclos de semina-
rins. . )

a) Cielo sobre Irving Fishor:

El 14 de octubre el doctor Aquiles Almansi expuso sobre:
“El rol de la incertidumbre en 1a teorfa del interés de Irving
Fisher”, ' B

El Dr. Aldo A. Arnaudo, cl dia 25 de noviembre expuso
sobre “Irving Fisher y ol crack norteamericano de setiembre
de 1929”. : _ T

El Dr. Rolf R. Mantel, ¢] 9 de diciembre, abordd ¢! tema
“La nocién de cquilibrio econémico segtin Irving Fisher”.

b) Ciclo sobre “Hayck, la escucla austriaca ¥ el mundo
actual”, B . ._

El dia 15 de octubre se lievs a cabo este seminario que
conté con la participacion de los doctores Alberto Benegas
Lynch (h) y Ezequiel Gallo quiénes expusieron sobre: “En tor-
no a la propuesta monetaria de Hayek” y “La idea del orden
espontanco en Hayek”. Este seminario se _reali;mi en base a un
proyecto elaborado por el Dr. Alberto Bencgas Lynceh, en moe-
moria del desaparccido académico corregspondiente de osta
Corporacién, de acuerdo con Ia resolucién tomada por ¢l en-
tonces presidente Dr. Julio H. (3. Olivera, al conocerse 1a noti-
cia del deceso del profesor IHayek.

Se finalizé el trabajo de investigacién realizado por ol
doctor Vicente Vazquez-Presedo sobre “Economia experimen-
tal: una de Tas impensadas aplicaciones de la teoria formal de
Galois”, que se publicard durante 1993,
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Continta la tarca de investigacién proyectada para cl
suplemento de las estadisticas histéricas correspondientes al
periodo 1970/1990.

S¢ destaca que la venta durante el cjercicio comentado,
de los ejemplares del libro “Auge y decadencia de la economia
argentina desde 17767, del Dr. Vazquez-Presedo, ya ha cubierio
en un 50% el valor de costo de la edicion.

PUBLICACIONES

a) Atento la renuncia presentada por el sefior académico
doctor Carlos Moyano Llerena a su cargo de Director de los
Anales, debida a motivos personales comunicados al anterior
presidente doctor Julip H. G. Olivera, la Junta Directiva re-
solvié aceptar la misma, lamentando su alejamiento de dicha
tarea. En tal sentido se dict6 una resolucion en la que se dejd
constancia del especial reconocimiento a la excelente labor
desarrollada por el Dr. Carlos Moyano Llerena como Director
de los Anales.

by Durante e} prescnte ejercicio se termind la publicacidn
de los Anales 1990 y se¢ procedié a su distribucién conforme la
orientacién fijada por el ex director de la publicacién.

¢) Al finalizar ¢l presente gjercicio s encuentran en im-
presion los Anales de 1991, y en preparacién los Anales de
1992.

d) Fl Institute publicé el libro "Auge y decadencia de la
economia Argentina desde 1776", del Dr. Vicente Vazquez-
Presedo, que sc hallaba en prensa al finalizar el ejercicio an-
terior.

e) Durante el siguiente afio se publicard la versién com-
pleta del simposio conjunto con la Academia Nacional de Agro-
nomfa y Veterinaria, cuyo costo se financiara por ambas aca-
demias,

ASESORAMIENTO

Conforme a las normas cstatutarias vigentes, la Acade-
mia contesté diversas consuitas formuladas por el Tribunal

T v
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Fiscal de la Naetén, La siguiente ¢s una nomina de las mis-
mas:

Fecha Tema

13-2 Inflacién c¢ indices de precins
18-2 Ahorro v riqueza

10-4 Inflacidn e indices de precios
21-4 . Ahorro y riquezn

19-5 Inflacidn ¢ indice de precios

GLSTION PATRIMONIAL

Durante el presenie ¢jercicio los ingresos provenientes de
Ia contribucidn financiera del KEstado se vieron reducidos, en
un 22% con relacién a los reeibidos en 1991, en Lérmino de
monceda constante.

Teniendo en cuenta la situacién resultante se mantuvo
la politica de austeridad adoptada en ¢l transeurso de los alti-
mas anos, loprandoese de esa forma un equilibrio entre las
erogaciones v los ingresos corricnteg. Sin perjuicio de lo expues-
to s¢ incrementaron las reservas adicionales para los progra-
mas de publicnciones ¥ de obras de mantenimicnto planeadas
para el préximo ejercicio.

AGRADECIMIENTOS

Finalmente nos es grato expresar nuestro reconocimicn-
to u todos los senores académicos que nos han proporcionado
su dedicacion y colaboracion en el desempeiio de nuestras fun-
ciones. Agradecemos nl Auditor Externo honorario, profeser Dr.
Hupo Ricarde Arreghini, por Ia revisidn de los estados coniao-
bles y emisién del dictamen téenico correspondiente,

L.a Junta Directiva

Bucnos Atres, 22 de marzo de 1493



RESOLUCION PCR EL FALLECIMIENTO DEL DOCTOR

FRANCISCO VALSECCHI

CONSIDERANDO:

Que ha fallecido en el din de la fecha ¢l sefior Académicoe
Titular doctor Francisco Valsecchi, ilustre personalidad que ha
servido al pais con su fecunda labor, especialmente on los
dmbitos académicos y educacionales

1°

2°.

3%

4°,

5°.
6°.
7°.

El Presidente de la
Academia Nacional de Ciencias Eecondmicas
RESULELVE

Enternar la puerta de la sede de la Aendemnia en se-
nal de duclo.

Designar una comision compuesta por los sefiores aca-
démicos doctores Horacio A. Garcia Belsunce,
Cayetano A. Licciarde, Carles Moyano Llerena, Feli-
pe 8. Tami y Javier R. Villanueva para asistir al
velatario ¥ sepelio.

Invitar a todos los miembros y al personal de la Aca-
demia a concurrir al sepelio en ¢l cementerio de la
Recolela ¢ 8 del corriente a las 11,

Solicitar al seinor Vicepresidente Segundo doctor
Cayetano A. Licciardo despedir sus restos en nombre
de la Corporaciin.

Dirigir nota de pdésame a la familia.

Invitar por medio de la prensa al respectivo sepelio.
Comuniquose, te.

Bucnos Aires, 7 de octubre de 1992

Enrique J. Loncin Vicente Vizquez-Presedo

Acaddémico Secrctario Académico Presidente



PALABRAS DEL ACADEMICO VICEPRESIDENTE SEGUNDO
DR. CAYETANO A. LICCIARDO EN LA DESPEDIDA DE
LOS RESTOS DEL DR. FRANCISCO VALSECCHL

Qué dificil es poder expresar en palabras que traduzcan con
fidelidad el estado de animo, cuando el misterio de la muerte nos
separa, con su fucrza incontenible, de lag personas con las que
hemos compartido fa vida, luego de haber recibido el testimonio
de su gjemplo, y nutrirnos con su sabia ensenanza.

Miembre de la Academia desde 1956, de la que fue vice-
presidente segunde desde 1975 hasta 1979, el Dr. Francisco
Valsecchi ha sido uno de esos hombres. Su paso dejo la hucella
profunda de los que saben participar, dialogar, deliberar y dis-
cutir, valorar, discernir, esclarecer, pero sobre todo ser flexibles
para comprender, con humildad, con abnegacién, con dnimo de
caridad, sin ruido, sin ostentacién. Fue hombre de atraccién, no
de arrastire.

Bien puede decirse de él, en el dulce lenguaje de Edith
Stein, que supo “darse sin perderse, recogerse sin excluirse”.

Manifestada desde su incorporacién a la Academia, con
la conferencia que tituld “Los valores humanos en la cconomia’,
su preocup:cion por los valores que hacen de la economia una
ciencia y una actividad humana y humanizadora, fue constan-
te, inquieta y profunda. En su dltima comunicacién, que titu-
16 “Economia y Doctrina” nos dejé dicho que “el economista ha
de relacionar sus observaciones y sus conclusiones con los prin-
cipios y valores de una determinada concepeién del hombre y
de la sociedad, esto es, con una Doctrina, a fin de poder for-
muliar un adecuado juicio de valer en lo que hace al esencial
substrato humano de la cuestién analizada”
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Los que tuvimos el privilegio de conocer al Dr. Valescchi
mas alla de la Academia, no olvidaremos nunca su condicién
de maestro, de buen docente, que con su palabra ¥ con su ejem-
plo, mostraba el camino de la verdad. No ensefiaba cosas, en-
sefiaba vida. Allf csta, por citar sélo algune de sus trabajos, la
medulosa sintesis plasmada en “Qué s la cconomia”, editada
quince veces, ¥ que todavia seguimos utilizando en nuestras
catedras.

Y los que, ademds, por insondable permisién de Dios, lo
vimos actuar desde nuestra adolescencia en las filas de [a provi-
dencial Accién Catélica, tampoco olvidaremos su estatura de di-
rigente, de hombre de accién, de mentor de la juventud, de pru-
dente expositor de la Doctrina Sacial de la Iglesia. Aun perma-
nece fresco, en la memoria de muchos, su claro Yy preciso
“silabario social”.

Yo pucdo decir que en él encontré una vida para mi-
rar en cielo limpio, un verdadero arquetipo en que cspejarme,
una fuente saltarina y vivificante para la inspiracién; abun-
dancia de virtudes dignas para imitar. Muchas gracias por
todo eso, Dr, Valsecchi, No deja Ud. hijos en la naturaleza, pero
Dios habra de saber cuantos deja, en esa paternidad espiritual
que reserva a los capaces de amar como creo que Ud. lo ha
hecho.

Morir es aspirar una flor nueva
un aroma que cs suciio y nos invade
como un agua densisima...

(Damaso Alonso)

Bien quisiera dejar yo esa flor sobre su tumba. Y porque
abrigo la certeza de que la vida no termina sino quc se trans-
forma, no despedirme de Ud., sine pedirle que siga cuidando
de sus hijos y asistiéndonos con su espiritu en la Academia.

Estard Ud. ahora de nuevo en brazos de su mujer v, otra
vez juntes, de cara a Ja Verdad, al Bien y a la Belleza...
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Acabar de llorar ¥ hacer preguntas;
ver al amor sin enigmas ni espejos;
descansar de vivir en la ternura;
tener la paz, la luz, la casa juntas

y hallar, dejando los dolores lejos;

la Noche-luz tras tanta noche oscura.

(Jos¢ Luis Martin Descalzo)
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